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ליום   ואת השינויים שחלו בעסקי2017בדצמבר  31חלק זה כולל את תיאור עסקי החברה  נכון
הדוח נערך בהתאם לחוזר הממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון במשרד 2017החברה בשנת   .
מיום   ליום  2017בפברואר  1האוצר,  נכון  בדוח  זה הכלול  המידע  אחרת,  צוין  אם  למעט  .31

 2017. בדצמבר
כולו התקופתי  את  הדוח לקרוא  ויש  התקופתי  הדוח  נפרד  של בלתי  חלק  מהווה  זה  פרק 

כמקשה אחת. 

כולל עסקיה ותחומי פעילו תה, התפתחו תה, העוסק בתיאור הח ברה, פרק זה בדוח התקופ תי,
עתיד פני  צופה  - 1968. מידע  התשכ"ח  ניירות  ערך, כהגדרתו בחוק  ע תיד, פני  צופה  גם מידע 

הדוח  במועד  בחברה  שקיימת  אינפורמציה  על  המבוסס  הע תיד, לגבי  וודאי  בלתי  מידע  הינו 
התוצאות בפועל עשויות להיות  נכון למועד  הדוח. כוונות ש לה, וכולל הערכות של החברה או 
מסוי מים, במקרים  ממידע  זה. המשתמעות  או  המוערכות  התוצאות  מן  מהותי  באופן  שונות 
"החברה  / כגון : מילים  הופעת  על-ידי  עתיד  פני  צופה  מידע  המכילים  קטעים  לזהות  ניתן 
מידע הופעת  כי  יי תכן, אך  ו כדו', "צפוי/ה"  סבורה "; "החברה/הקבוצה  מעריכה "; הקבוצה 

מידע צופה פני עתיד המופיע בדוח זה מתייחס אך  צופה פני עתיד יופיע גם בניסוחים  אחרים.
החברה אינה מתחייבת לעדכן או לשנות מידע זה ככל שמידע נוסף או  ורק למועד בו הוא נכ תב.

שונה בקשר למידע כאמור יגיע לידיע תה.

תיאור השונים  הינו הפנסיה  מוצרי  לגבי תנאי  המובא בדוח  התיאור  להסרת ספק מובהר, כי 
בתקנות  גמל,  קופות  בחוק  כנקבע  הם  המחייבים  תנאיהם  וכי  בלבד , לצרכי  הדוח תמציתי 

קופות גמל ובתקנוני קרנות הפנסיה. 
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אלא   להם  בפרק  זה  המשמעות המובאת   לצידם, לנוחיות הקורא  מובאים  להלן  המונחים  או  הקיצורים  הב אים,
אם  כן  נאמר  אחרת . 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

כהגדרת מונח זה בחוק  הפיקוח )היינו:  מבטח וחברה  מנהלת(. "גוף מוסדי "

הסכום שמפקיד עמית  )או  שמופקדים עבורו ( בקרן  פנסיה  או  בקופת  גמל. "דמי  גמולים "

בחוק  הפיקוח , ובחוק  קופות "הממונה " וחיסכון  כמשמעותו  ביטוח  ההון , הממונה  על  רשות  שוק 

הגמל .  

הראל  השקעות ו/או הראל ביטוח וחברות בשליטתן. "הקבוצה "

הראל חברה לביטוח בע"מ. "הראל ביטוח "

הראל  השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ. "הראל  השקעות "

חברה  שעיסוקה  ניהול קופות  גמל  או קרן פנסיה  ואשר  קיבלה רישיון  לכך מאת  הממונה "חברה מנהלת "

בהתאם לסעיף   4 לחוק קופות  גמל .    על שוק ההון , ביטוח  וחסכון במשרד האוצר ,

 .1999חוק  החברות, התשנ"ט–"חוק החברות "

 

 .1981חוק הפיקוח  על  שירותים פיננסיים )ביטוח (, התשמ"א-"חוק  הפיקוח "

חוק  להגברת התחרות ולצמצום  הריכוזיות וניגודי  העניינים בשוק  ההון בישראל )תיקוני "חוק ועדת בכר "

 .2005חקיקה (, התשס"ה-

תיקי השקעות, "חוק  ייעוץ  השקעות " בשיווק השקעות ובניהול העיסוק בייעוץ השקעות, חוק הסדרת

 .1995התשנ"ה-

התשס"ה-"חוק  ייעוץ  ושיווק  פנסיונ י" חוק  הפיקוח  על שירותים פיננסיים )ייעוץ , שיווק  ומערכת סליקה  פנסיוניים (,

 2005. 

חוק  ניירות ערך , התשכ"ח- .1968"חוק  ניירות ערך "

התשס"ה–"חוק קופות  גמל "  .2005חוק הפיקוח  על  שירותים פיננסיים  )קופות  גמל (,

פוליסות "מוצר  פנסיונ י" קרן  השתלמות , קרנות  פנסיה , בחוק  ייעוץ  פנסיוני  )קופות  גמל , כמשמעותו 

מפני   ביטוח  להשקעה , תכניות  לקיצבה , קופות  גמל  או  להון  ביטוח  שהינן  קופות  גמל 

סיכון  מוות  או  אובדן  כושר עבודה הכלולה  בתכניות דלעיל או נמכרות אגב אחת מהן (. 

 

 

 

 

 

 

השתתפות "נכס  פיננס י" ויחידות  מוצרים  מובנים ערך , )ניירות  השקעות  בחוק  ייעוץ כמשמעותו 

בקרנות נאמנות (. 

נכסים "נכסי החסכון לטווח ארוך " קרנות  ותיקות , הפנסיה , למעט  הגמל  וקרנות  נכסי  קופות  הכוללים  את  נכסים 

חיים , נכסים   תשואה  בביטוח  תלויות  התחייבויות  לכיסוי  המוחזקים  על-ידי  מבטחים 

המוחזקים על-ידי מבטחים  לכיסוי התחייבויותיהם לפי  תכניות ביטוח  חיים  המעניקות  

למבוטח תשואה  מובטחת ושהמבטח  אינו  זכאי בשל הכספים  המופקדים בהם  או בשל  

חלק מהם לאגרות חוב  מיועדות . 

 

כמשמעם בהודעת  ענפי ביטוח. "ענפי ביטוח "

סכום חד פעמי המגיע על-פי  תקנון קרן  הפנסיה במקרה  של משיכת  כספים במועד  נתון.  "ערך  פדיון "

פקודת  מס הכנסה ]נוסח חדש [. "פקודת מס הכנסה "

 

הסכומים  שנצברו  לזכות העמיתים בקופת  הגמל או  בקרן הפנסיה. "צבירה "
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חוק  קופות "קופת ביטוח " לפיצויים  או  לקיצבה , הן לפי תכנית ביטוח  שאושרה  כקופת  גמל לתגמולים ,

הגמל והן  לפי תקנות  קופות הגמל . 

קופת  גמל  כמשמעותה בחוק  קופות  גמל  שאינה קרן פנסיה. "קופת  גמל "

אשר אינה  קופת  ביטוח. "קרן  פנסיה " קופת  גמל לקצבה , כמשמעותה בחוק קופות  גמל ,

 .1995 בינואר  1קרן  פנסיה  שהוקמה לפני   "קרן  פנסיה  ותיקה "

 .1995 בינואר  1קרן  פנסיה  שהוקמה החל  מיום   "קרן  פנסיה חדשה "

הפקדות  שוטפות, "קרן כללית " לבצע  בה  באג"ח  מיועדות. ניתן  להשקיע  זכאית  שאינה  קרן  פנסיה 

מגבלת   הפקדות מעבר לתקרה המותרת  להפקדה  בקרן מקיפה והפקדות חד  פעמיות  ללא

תקופה . 

קרן פנסיה שתכניות  הפנסיה  שלה משלמות קיצבה חודשית  שוטפת  במקרים  הבאים: )א( "קרן  מקיפה "

קיצבת זקנה החל מגיל  הפרישה  הקבוע בתקנון  הקרן;  )ב ( קיצבת נכות  במקרה  של  אובדן  

קיצבת  שארים במקרה  של   כושר עבודה חלקי  או מלא כתוצאה  ממצב בריאותי לקוי ;  )ג (

מות העמית  או מות  הפנסיונר . 

תקנות  הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים  )קופות  גמל()כללי  השקעה  החלים  על  חברות "תקנות  ההשקעה "

התשע"ב-2012  מנהלות  ומבטחים (,

"תקנות קופות הגמל " או

"תקנות מס הכנסה "

תקנות מס הכנסה  )כללים לאישור  וניהול קופות  גמל (, התשכ"ד-1964. 

הינו "עמית  פעיל " ההנהלה" ובדוח  האקטוארי , פעיל  התאגיד" , בדוח "סקירת  עסקי  בדוח  "תיאור 

הדוח   למועד  שקדם  האחרון  ברבעון  עמית  שבאחד  מחשבונותיו  הופקדו  דמי  גמולים 

ושעומדת בו  יתרה נכון לאותו מועד . )בהתאם להוראות חוזר  9-3- 2016 "הנחיות בדבר  

מבנה  הגילוי הנדרש בדוח התקופתי השנתי  של  קופות  גמל  וקרנות  פנסיה  חדשות" ( 

מי  שאינו עמית פעיל. "עמית  לא  פעיל "
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החברה ותיאור התפתחות עסקיה פעילות חלק א' -

התפתחות עסקיה1.1 פעילות החברה ותיאור

תוגדתאההתרווצהברהח תוגדתאהתנש1.1.1

התשמ"ג- 1996החברה התאגדה בשנת  חדש[, בהתאם לפקודת החברות ]נוסח כחברה פרטית ביש ראל,

, בשם נתיבות פנסיה בע"מ.  1983

)להל ן: בע"מ  פיננסיים  ושירותים  בביטוח  השקעות  הראל  של  בעקיפין,  מלאה,  בבעלות  הינה  החברה 

ב- בהיותה מוחזקת "הראל ביטוח "(,"הראל השקעות "(, בידי הראל חברה לביטוח בע"מ )להלן:

שהינה חברה ציבורית, אשר מניותיה נסחרות בבורסה לניירות  הראל השקעות חברה בבעלות מלאה  של

ערך בתל אביב .

המניות "( "בעלי  זה: )בסעיף  מנור  ונורית  המבורגר  גדעון  ה מבורגר, יאיר  פרסום  הדוח, למועד  נכון 

מחזיקים בכ- 

100%

מהון המניות המונפק של הראל 49.48%מזכויות ההצבעה בהראל השקעות ובכ-49.71%

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

 
השקעו ת.

השקעות  וניהול  כלכלי  ייעוץ  ג.י.ן. באמצעות בעיקר  הינה  השקעות  בהראל  המניות  בעלי  של  ההחזקה 

כשותפים             2017 מחזיקים הם בה המניות, בעלי של המלאה ובבעלותם בשליטתם מוגבלת שותפות

פרטיות בבעלותם המל אה. חברות באמצעות מוגבלים,

הוצקבה של תוקזהאח הנמב יםשתר1.1.2
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1.1.3    

   

   

   

   

  

 

  

 

 

 

 

 

 

 

יםיתוהמ השירכ וג אוזימ ,ינמב יוניש של ויתווצאתו ויופא        

בהליכי  שינוי מבני,  מיזוג  או  רכישה  מהותיים  אשר  להם  השפעה  על  פעילותה   החברה לא  הייתה  מעורבת

של החברה בשנת  הדוח. 

 רכיש ה, מכירה או העברה  של נכסים בהיקף  מהותי שלא במהלך  העסקים  הרגיל1.1.4

במהלך   שלא בהיקף  מהותי  נכסים  הייתה  מעורבת  בהליכי  רכישה,  מכירה  או  העברה  של לא  החברה 

העסקים הרגיל , אשר להם השפעה  על  פעילותה של החברה  בשנת הדוח.  

הסדר  נושים  וכיוצא  בזה1.1.1 כינוס  נכס ים,  אופיים  ותוצאותיהם  של  הליכי  פירוק,

וכיוצא  בזה, אשר  להם  השפעה  על   כינוס נכסים, הסדר  נושים פירוק , החברה לא הייתה  מעורבת  בהליכי

פעילותה  של החברה  בשנת הדוח.  

 שינויים  מהותיים  שאירעו באופן ניהול עסקי  החברה1.1.6

לעניין  מינויה  של גב' ענת  קנטור  כאקטוארית  ממונה בקרן,  ראו  להלן  סעיף   3. 4 . 

פעילות1.2  תחומי

תחומי  פעילות  החברה  הינם  חלק מתחום   החברה  הינה  חברה  מנהלת  כהגדרת  המונח  בחוק  קופות  הגמל .

הינם  כדלקמן :  חיסכון  ארוך  טווח.  תחומי  הפעילות הנגזרים  מסוגי  קופות הגמל  אותן  היא  מנהל ת,

ניהול  קרנות  פנסיה

 

  משלמת  לעמיתיה-מבוטחיה  קצבת זקנה  קרן  פנסיה  חדשה מקיפה  וקרן  פנסיה  חדשה כללית-

וכן  משלמת  קצבה  לשארים   חודשית בעת פרישתם מעבודה  או  במקרה  של  נכות )אובדן  כושר  ע בודה(

במקרה  של  מות  העמית-המבוטח  או  פנסיונר הז קנה. 

ניהול  קופות  גמל

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

לתגמולים  ואישיות  לפיצויים קופות  גמל  שנועדו  לשם  חיסכון  ארוך  טווח   קופת  גמל  לחיסכו ן, -  
כולל  קופת גמל בניהול   אישי.  לעמיתים  עצמאיים  ולעמיתים שכירים ,

קופות  גמל  שנועדו  לחיסכון  לשם  יציאה  להשתלמות  המיועדת  לשמירת  רמתו  קרן  השתלמות - 

המקצועית  של  העובד  כאשר  סכומי  החיסכון  ניתנים  למשיכה  לכל  מטרה  לאחר  צבירת  ותק  של   6 

 שנים. 

קופות  גמל  המיועדות  לצבירת  סכומים  על-ידי  המעביד  לשם  הבטחת  קופת  גמל  מרכזית  לפיצויים -  
תיקון   3 לחוק  קופות  הגמל  ביטל  את  אפשרות  ההפרשה  לקופות   זכויות  עובדיו  לקבלת  פיצויי   פרישה.

  .  2010מרכזיות  לפיצויים  החל  מתום שנת 

קופה  המיועדת  לצבירת  הסכומים  שינוכו  ממשכורתו  של  עובד     קופה מרכזית לפנסיה תקציבית - 

בהתאם  לחוק  התכנית  אצל  מעסיק  שהסדר  הפנסיה  החל  לגביו  הוא  הסדר  פנסיה  תקציבי ת,

להבראת כלכלת ישראל  )תיקוני  חקיקה  להשגת  יעדי  התקציב  והמדיניות הכלכלית  לשנות  הכספים  

   . 2003(, התשס"ג-2004ו-2003 

דמי  קופת  גמל  לדמי  מחלה לתשלום   - קופות  גמל  המיועדות  למעסיקים  לצורך  הפקדת  כספים 

מחלה לעובדי ו. 

המיועדת  לתשלום סכום  הון  ליחידים  ואשר  לחילופין  החל  מגילקופת  גמל  להשקעה - קופת  גמל  

התשלום  שעמית  רשאי  להפקיד  בקופות  גמל   ניתן  לקבל  ממנה  תשלומי  קצבה  פטורים  מתשלום   מס.

 ש"ח  לשנ ה. 

 60   

70,000להשקעה  לא  יעלה  על   

שהחלה לפעול  בחודש  ינואר   קופת  גמל  לחיסכון  לילד , בה  ניתן  להפקיד  את  סכום 2017- קופת  גמל

לחוק  הביטוח  הלאומי]נוסח  משולב [,  אשר  מעביר  המוסד לביטוח  לאומי  בהתאם  לפרק  ד' החי סכון,

.  1995התשנ"ה  -  
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שירותי  תפעול

   

  

 

    



 ממל בע"ל פנסיה וגראה

 החברה  העניקה  שירותי  ניהול  ותפעול  לנתיב  קרן  הפנסיה  של  פועלי ועובדי  משק  ההסתדרות  בע"מ  

2017.בפברואר    28שהינה  קרן  פנסיה  ותיקה  בניהול  מיוחד  )להלן: "נתיב "( עד  ליום

1.3 השקעות  בהון  החברה  ועסקאות  במניותיה

מלבד זאת ,  לדוח הכספי  של  החברה (.

  

   12בוצעה  הנפקת  מניות  כתוצאה  משינוי  מבני  )ראה  באור 2016 במהלך  שנת
אין  לחברה  התחייבויות  להשקעות  נוספו ת.  לא  בוצעו  כל  השקעות  בהון  החברה . כמו   כן,

1.4 חלוקת  דיבידנדים

לחברה  אין  מדיניות  חלוקת  דיבידנד . 

ראה ביאור בדוחות  הכספיים  של  הח ברה. 12 למידע  אודות  מגבלות  לחלוקת  דיבידנד  ודיבידנד  שחולק  אשת קד,
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תחומי פעילות - תיאור  עסקי החברה  לפי  חלק  ב'

 מוצרים  ושירותים2.1

 

 

יהנסהפ חוםת .א  

פרטי  )ללא  קשר   לעצמאים  וללקוחות הרוכשים  כיסויים  באופן  המוצרים  בתחום  פעילות  זה  מיועדים  לשכירים,

במועד  ההפקדה זיכו י/ מזכות  אותם  בהטבות  מיסוי  בשלושה  מישורים: שכירים  או  עצמאים, לעיסוקם (. הפקדות

פטור  ממס  על  רווחים בעת צבירת הכספים  והטבות  מיסוי בקבלת ה כספים.  ניכוי  ממס,

קיימת  הפרדה  מלאה  בין  נכסיה  והתחייבויותיה  של  החברה  המנהלת  את  הקופות או   בהתאם  להוראות   הדין,

נכסי  העמיתים  אינם  נכללים בדוחות הכספיים  של  החברה  המנהל ת.  לבין  נכסי  העמיתים  הצבורים   בהן. הקרנו ת,

חיסכון  ארוך  טווח.  תחום   וכללית,  שהינן  חלק  מתחום  חדשות : מקיפה  בניהול  קרנות  פנסיה  החברה  עוסקת 

פעילות   לסיכונים  שונים. ובכיסוי  בעיקר  בחיסכון  לתקופת  הפרישה לגמלאות  החיסכון  ארוך  הטווח  מתמקד 

בעיקר  בדרך  של  תמריצים  מיסויים   פנסיה  וגמל  זוכה  לעידוד  מצד  רשויות  ה מדינה, החיסכון  במסגרת  ביטוח   חיים,

תמריצים והוראות   כמו  גם בהנפקת  אג"ח  מיועדות  לקרנות  פנ סיה. כמפורט  להלן, והוראות  שונות  בדיני  ע בודה,

אלה  מהווים שיקול  מרכזי  בבחירת  הלקוחות  במוצרי  תחום  החיסכון  ארוך  הטווח . קרנות  הפנסיה  כוללות חיסכון  

כיסויים  ביטוחיים .   לגיל  פרישה בשילוב עם

ההנחות האקטואריות  המהוות בסיס  לזכויות   באמצעות  מנגנון  של  ביטוח  הדדי  בין  העמיתים. קרן  פנסיה  פועלת

זכויות  העמיתים  משתנות  והם נושאים במשותף   אם  חל  בהן   שינוי, העמיתים נבחנות  מעת לעת על-פי המצב  בפו על.

בכל  עודף  או  גרעון  אקטוארי  של הקרן . 

ראה  ביאור   10 בדוח  הכספי  של  הקרן  המקיפה ובדוח  הכספי  של   לעניין  ניהול  ההתחייבויות  הפנסיוניות  של  החברה,

הקרן  הכללי ת. 

 םינונקת

הזכאות  לתשלום,  לקביעת הכללים  המעגן  את  בעזרת תקנון  עמיתיה  מוסדרים  הפנסיה  לבין היחסים  בין קרן 

וכיוצ"ב וכללים המסדירים  את החברות בקרן. כאשר נדרשים שינויים בתקנון, החברה  מתאימה   שיעור  התשלום

בקרן הפנסיה   זאת  בכפוף לאישור הממונה . זכויות  העמית התקנון וכפועל יוצא מכך  את זכויות  העמיתים,  וכל את

במקרה   של  אירוע   מזכה,  מעת  לעת. בתוקף  שיהיה  כפי  המתוקן הקרן לתקנון  בהתאם  שאיריו  יהיו זכויות או 
יקבעו בהתאם להוראות תקנון הקרן שבתוקף במועד האיר וע.  הזכויות

הפיקמה היסנפה ןרק ןונקת   

   עודכן  תקנון  קרן הפנסיה.  להלן  עיקרי ה שינויים: 2018 בינואר   1 ביום 

  הוספת  שני  מסלולי השקעה )מסלול בסיסי למקבלי  קצבה ומסלול הלכה למקבלי  קצבה(  עבור  מקבלי  קצבה 

הוא  משנת  שלהם  המזכה  האירוע  הקיימים   2018שמועד  ההשקעה  שמות מסלולי  שונו  במקביל,  ואילך. 

למקבלי  קצבה   וממסלול  הלכה  למקבלי  קצבה  קיימים  בסיסי  למסלול  למקבלי  קצבה  בסיסי  ממסלול 

ומסלול הלכה למקבלי  קצבה  קיימים.  

 

 

 

  

 

 כפי  שיהיו התחיקתי באופן קטגורי כי  אם בהתאם להוראות ההסדר  הצמדה  למדד לא  תהא  אחת  לחודש

– הצמדה למדד תעשה  2018בינואר   1מעת  לעת. עבור  קצבה המשולמת בגין  אירוע  מזכה שחל  לפני  יום ה-

למדד  תעשה באופן   בגין  אירוע  מזה  שחל לאחר  מועד  זה, ההצמדה  המשולמת עבור  קצבה  באופן  חודשי.

שנתי.   

 ממל בע"ל פנסיה וגראה



 

וחובות  עמיתים  בתקנון  קרן  פנסיה    2016  בספטמבר 29  ביום זכויות  הוראות  לעניין  פורסם  חוזר  שעניינו 

וכן   נקבע  נוסח תקנון  מחייב  לקרן  הפנסיה  ממנו  ניתן  לסטות  רק  באישור  ה ממונה, בו  חדשה  מקי פה,

החברה  נערכה  לשינויים  והתקנון  התקני   והוראות נוספות שתהיה  רשאית חברה  מנהלת לקבוע  בתקנ ונה.

 . להלן עיקרי השינויים:   2018  בפברואר 15   נכנס לתוקף ביום 

  חלוקת השכר המבוטח לשיעורי ההפקדות הקיימים בשוק  החיסכון  הפנסיוני, דהיינו  התאמת  אופן  חישוב

  12.5%. ההפקדה בלפחות
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לפי  הגבוה  מבין: ממוצע הקובע  באופן  שיחושב השכר  24- 13 שינוי  הגדרת  / 12  הכנסות  מבוטחות  3 /

ממודדות  אחרונות  לפני האירוע.  

  במסלולי לבחור  לנהל  את  חשבונם יוכלו  לתוקף  התקנון  כניסת החל  ממועד  מצטרפים  ביטוח :  מסלולי 

 המעניק כיסוי  מקסימלי לנכות     100% שאירים75%ביטוח  חדשים. מסלול ברירת המחדל  הינו מסלול  נכות   

במסלול   לתוקף , ימשיך  להיות  מנוהל  התקנון  כניסת  במועד  ושאירים.  חשבונם של  עמיתים  מבוטחים 

באחד  מהמסלולים החדשים.  מתן  אפשרות לבחירת גילאי  תום   עת הביטוח הקיים  והם יוכלו לבחור  בכל

 . 60ביטוח, למעט  מסלול המיועד  לפרישה  מוקדמת בגיל   

  נכות,  תשולם במקרה  של כפולה  לפיו  כיסוי  לנכות עדכון  מנגנון  כפולה  )פרנצ'יזה(: לנכות כיסוי   עדכון 

החל  מהיום  ה- הנכות הכיסוי  61פנסיית  כפול.  בשיעור לתשלום , תשולם  הראשונים   ובמהלך  החודשיים 

יחול  כברירת  מחדל לכל  מבוטחי הקרן )כולל עמיתים  קיימים( עם  אפשרות  לוויתור עליו.  

בשכר  הקובע  מעל עלייה  בגין  החלת תקופת אכשרה שקדמו    60 במהלך   15% תקופת אכשרה:  החודשים 

ויתור  על   לשאירים  לאחר  תום  תקופת כיסוי  החלת  עבור  נוספה  תקופת אכשרה  כמו  כן, האירוע. למועד 

רשאי   לותר  על כיסוי  זה.  שאירים. כברירת  מחדל יכלל כיסוי לביטול תקופה  זו, אולם העמית

. ביטול  אפשרות  קבלת  קצבה  באופן רטרואקטיבי 

לפנסיית נכות  כך שהתביעה הוגשה בתוך נוסף  תנאי לזכאות  שנים  ממועד  האירוע. כמו כ ן, 3 התיישנות :

נוסף  תנאי לזכאות לפנסיית שאירים כך שהתביעה  הוגשה בתוך   7 שנים  ממועד האירוע. 

 ,כ ן כמו  כספי  תגמולים.  למשוך  לא  יוכל כנכה  מגבלה  כי מי  שהוכר  הכספים : נוספה   מגבלה  על  משיכת

לגיל   הגעת  העמית  עם  עבודה  או  לאחר  סיום  רק  שמשיכת  כספי  תגמולים  תתאפשר  מגבלה  כך  נוספה 

הזכאות המינימלי לז קנה. 

לתוקף ביום להיכנס צפוי יצוין כי שינוי זה פדיון. ובבקשות בתביעות בטיפול בלוחות הזמנים ביוני 1 שינוי

.2018 

תיללכה היסנפה ןרק ןונקת   

ביום תוקן  גם  תקנון  קרן  הפנסיה  הכללי ת,  בינואר  1 בהמשך  ובהתאם  לשינויים  בתקנון  קרן  הפנסיה  המקיפה,

בפברואר 2018 בשינויים  הרלוונטיים . 15וביום    2018

  העקשה ילולסמ

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

הפיקמה היסנפה ןרקב העקשה ילולסמ    

הבא :14בקרן הפנסיה  מנוהלים   ברירת  מחד ל(,5מסלולי השקעה לפי  הפירוט מסלולי השקעה  מותאמי גיל )מסלולי

החל מינואר חדשים הסגורים למצטרפים כללי ומנוף ושקלי  טווח  2016גילעד כללי , אג"ח  ללא  מניות,  מניות,  הלכה

בסיסי למקבלי קצבה והלכה למקבלי קצבה. קצבה לזכאים קיימים, ושלושה מסלולי השקעה לפנסיונרים: קצר

למקבלי  קצב ה(   2018בינואר1לאחר  ה- למקבלי  קצבה ומסלול  הלכה )מסלול בסיסי  השקעה  נוספו  שני  מסלולי  ,

הוא  משנת המזכה שלהם  האירוע  ההשקעה    2018עבור  מקבלי  קצבה שמועד  שמות מסלולי במקביל, שונו  ואילך.

למקבלי קצבה  הלכה וממסלול בסיסי למקבלי קצבה קיימים למסלול למקבלי קצבה בסיסי הקיימים ממסלול

ומסלול הלכה למקבלי  קצבה  קיימים.  

  

 

 

   

 

 

 

תיללכה היסנפה ןרקב העקשה ילולסמ    

 

 

  

 

  

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

 

 

 

  

          

  

          
             

  
    

           

מסלולי השקעה  מותאמי  גיל )מסלולי ברירת  מחד ל(, 5 מסלולי השקעה  לפי הפירוט הב א: 7קרן הראל כללית  מנהלת

 ומסלול  בסיסי  למקבלי  קצבה . 2016מסלול כללי  הסגור למצטרפים חדשים החל  מינואר

 

  

, נוסף  מסלול  השקעה  חדש  למקבלי  קצבה  )מסלול  בסיסי  למקבלי  קצבה (. המסלוול  מיועד   2018בינואר  1לאחר  ה-

בסיסי   2018 בינואר1למי שהיה  זכאי לקבל  קצבה  מהקרן  לפני  יום    שונה  שם  מסלול  השקעה  קיים  ממסלול . כמו   כן,

למקבלי  קצבה  למסלול בסיסי למקבלי  קצבה  קיי מים.
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    םותיח תוינידמו חוטיב ילולסמ

במועד  הצטרפותו לקרן  ובכל מועד שלאחריו   עמית רשאי  לבחור, ותקנוני  קרנות  הפנסיה, כל בכפוף להוראות  הדין

בקרן.  ההבדל בין  המסלולים  השונים  הינו  באיזון  שהם  מקיימים  בין  שיעור   הביטוח  הקיימים  באחד  ממסלולי 

פנסיית  הנכות ופנסיית  השארים .  הזכאות לפנסיית הז קנה,

 

 

 
 

  

 

הפיקמה היסנפה ןרקב םותיח תוינידמו חוטיב ילולסמ      

, המסלולים היו  כדלהלן : 15.2.2018עד למועד כניסת התקנון התקני לתוקף,  ביום  

(  71% מסלול פנסיה מקיפה נכות מוגדלת) ביטוחי  מוגדל לפנסיית לקבלת כיסוי  - מסלול המקנה למבוטח  זכות

הביטוחי  75%נכות  ) הכיסוי  שמירה  על  ותוך  הזקנה  הקטנת  פנסיית  כניסה(,  כנגד הקובע  בכל  גיל   מהשכר 

לא  בחר   לשאירים שניתן  היה לקבל במסלול הפנסיה המקיפה  )למבוטחים בעלי נתונים  זהים(.  מקום שהעמית

לגיל  במסלול  זה ניתן להצטרף למסלול  זה גם לגיל  67באחד  מיתר מסלולי הביטוח האפשריים,  יבוטח  העמית .

)"מסלול  פנסיה  מקיפה נכות  מוגדלת פרישה  מוקדמת "(. 60 תום ביטוח 

לגיל  תום ביטוח 67מסלול  זה הינו

 

 

נוסף  על  כך  מוצע  מסלול  זה לשני  גילאי  תום ביטוח  נוספים -   64  לגבר  ואישה.

לגבר ו אישה.60 לגבר ואישה  ו-

 

 

 

 

 

 

   

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

 

 

  

מסלול  המקנה  לעמית  זכות לקבלת  פנסיית זקנה  בגיל  הפרישה  וכן  פנסיית  נכות ופנסיית   מסלול פנסיה מקיפה -  
ניתן  להצטרף   הזקנה  הצפויה  במועד  ההצטרפו ת. לפנסיית  שארים  מלאה  בסכום  שווה  או  דומה  ככל  הניתן,

)"מסלול  פנסיה  מקיפה פרישה  מוקדמת "(.   60 למסלול  זה  גם  לגיל  תום  ביטוח

נוסף  על  כך  מוצע  מסלול  זה  לשני  גילאי  תום  ביטוח  נוספים  –   67מסלול  זה  הינו  לגיל  תום  ביטוח  64  לגבר  ו אישה.
לגבר  ו אישה. 60 לגבר  ואישה  ו-

הפנסיה המקי פה,  מסלול  עתיר  חיסכון למסלול זקנה  מוגדלת ביחס לקבלת פנסיית המקנה  לעמית  זכות   - מסלול
להצטרף למסלול  זה גם  לגיל   כנגד הפחתת  סכום הכיסוי  לתשלום פנסיית  נכות ושארים  לעמית  או לשאריו. ניתן

 )"מסלול  עתיר  חיסכון פרישה  מוקדמת "(.   60תום ביטוח

לקבלת כיסויים  ביטוחיים  מוגדלים, כנגד הקטנת  סכום  פנסיית   מסלול  עתיר ביטוח   - מסלול  המקנה  לעמית  זכות
הזקנה שניתן היה לקבל במסלול  פנסיה  מקי פה. 

נכות מופחת שאירים עתיר  ביטוחי   מסלול  כיסוי  המקנה  לעמית  בכל גיל  הצטרפות,  זכות לקבלת   - מסלול
הקטנת  פנסיית השאירים ופנסיית   75%לפנסיית נכות  בשיעור של  מהשכר הקובע לפנסיית נכות ושארים,  כנגד

הזקנה שניתן היה לקבל במסלול הפנסיה המקיפה.   

 שארים לאלמנת   מסלול  עתיר  שאירים  לפנסיית כיסוי  ביטוחי  מוגדל  לקבלת  המקנה  לעמית  זכות  - מסלול 

והקטנת  פנסיית הזקנה   הפנסיה לשאר השאירים,  תוך שמירה  על הכיסוי הביטוחי לנכות הקטנת העמית,  כנגד

שניתן היה לקבל במסלול הפנסיה המקי פה. 

לקבלת כיסוי ביטוחי  מוגדל לפנסיית   מסלול  עתיר  שארים  מופחת  נכות המבוטח  זכות   - מסלול המקנה לאלמנת
הפנסיה   במסלול  לקבל  שניתן  היה  נכות  והפחתת  פנסיית  השאירים  לשאר  הפנסיה  הקטנת שאירים,  כנגד

ביטוח  לגיל  תום  זה גם למסלול  להצטרף  ניתן  פרישה   60המקיפה.  נכות  שארים  מופחת   )"מסלול  עתיר 

מוקדמת "(. 

)כללית בלבד    – מסלול המקרנה למבוטח,  בכפוף להוראות הקרן, כיסוי  ביטוחי למקרה   מסלול ללא נכות   )בקרן
יהיה  מבוטח  כנגד סיכוני נכות,  ולא יההי  זכאי לקבל  פנסיית   לא הביטוח.  מבוטח במסלול  זה פטירה  עד גיל  תום

נכות ואת דמי הגמולים לחשבונו במקרה שיהיה  נכה. 

לתוקף , ביום התקני  התקנון  כניסת לאחר  שהצטרף  לבחור  מסלול  ביטוח  מבין    2018 בפברואר 15 עמית , יוכל 

:67  או      60, 62, 64המסלולים הבאים , וכן את  גיל  תום הביטוח  מבין הגילאים

ומעלה(  )מסלול  ברירת  ה מחדל( 41  לשאירים  )למעט  גברים  המצטרפים  מגיל100% לנכות ו- 71%  מסלול  ביטוח

שהוא  המרבי  לנכות  עומד  על  השיעור הכיסוי  הכיסוי    75%- במסלול  זה שיעור , בכל גיל  הצטרפות , ושיעור

המרבי שהוא המצטרפות  בכל גיל  ולגברים המצטרפים  עד גיל    100%לשאירים  עומד  על  השיעור עמית    40, לנשים .

הכיסוי  הביטוחי  שלו לשאירים נמוך  מהשיעור המ רבי;41שהצטרף החל  מגיל     ומעלה  יהא  שיעור
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 ו-  41 לנכות )למעט  גברים  המצטרפים  מגיל   71% מסלול  ביטוח  לשאירים  )למעט  גברים100% ומעלה(

שהוא    ומעלה(  47המצטרפים  מגיל המרבי  השיעור  הכיסוי  לנכות  עומד  על  , לנשים  75%  - במסלול  זה שיעור

המצטרפים  עד גיל   שהוא  40המצטרפות  בכל גיל  ולגברים  המרבי  לשאירים  עומד  על  השיעור הכיסוי  שיעור  .

המצטרפים  עד גיל    100% המצטרפות  בכל גיל  ולגברים  לנשים  החל  מגיל 46, שהצטרף  עמית יהא  41.  ומעלה 

שהצטרף החל  מגיל נמוך  מהשיעור המרבי ועמית  ומעלה יהא  גם שיעור  47שיעור הכיסוי  הביטוחי  שלו לנכות

הכיסוי  הביטוחי  שלו לשאירים נמוך  מהשיעור המרבי ;

ו-  41 לנכות )למעט  גברים  המצטרפים  מגיל   71% מסלול  ביטוח  לשאירים  )למעט  גברים  100% ומעלה(

שהוא  ומעלה(41המצטרפים  מגיל  המרבי  לנכות  עומד  על  השיעור הכיסוי   ושיעור    75%  - במסלול  זה שיעור

שהוא  המרבי השיעור המצטרפות  בכל גיל  ולגברים המצטרפים  עד  100%הכיסוי לשאירים עומד על וזאת  לנשים ,

החל  מגיל40גיל  שהצטרף  עמית הכיסויים. ביחס  לשני  לנכות  41, הכיסוי  הביטוחי  שלו  יהא  שיעור  ומעלה 

ולשאירים נמוך  מהשיעור המרבי ביחס לכל  אחד  מהכיסויים ; 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

 

 
  

 

        
   

המרבי  שהוא   לשארים 40% לנכות   ו-   71% מסלול  ביטוח שיעור הכיסוי  לנכות  עומד  על  השיעור   - במסלול  זה

, בכל גיל  הצטרפו ת;    40%, בכל גיל  הצטרפות, ושיעור הכיסוי לשאירים  עומד  על  השיעור הנמוך ביותר שהוא 75%

   שיעור   ומעלה(41   לשארים  )למעט  גברים המצטרפים  מגיל100%לנכות ו-37.1% מסלול  ביטוח   - במסלול  זה
הנמוך ביותר שהוא , בכל גיל  הצטרפות  ושיעור הכיסוי לשאירים  עומד  על   37.5%  הכיסוי לנכות  עומד  על  השיעור

שהוא המרבי  החל  44, לנשים המצטרפות  בכל גיל  ולגברים המצטרפים  עד גיל100%השיעור  שהצטרף עמית .

הכיסוי  הביטוחי  שלו לשאירים נמוך  מהשיעור המרבי ; 45מגיל  ומעלה יהא  שיעור

הנמוך ביותר  לשאירים40% לנכות  ו-37.1% מסלול  ביטוח הכיסוי לנכות  עומד  על  השיעור    - במסלול  זה שיעור

הנמוך ביותר שהוא    37.5%שהוא הכיסוי לשאירים עומד  על  השיעור , בכל גיל  40%, בכל גיל  הצטרפות,  ושיעור

הצטרפו ת; 

 41  לנכות  )למעט  גברים  המצטרפים  מגיל    60 , 71% מסלול  ביטוח  לפורשים  עד  גיל

 

   

 

 

 

    
  

  
 

ו  לשאירים  100%-ומעלה(

עד   ומעלה(  49)למעט  גברים  המצטרפים  מגיל ולשאירים  לנכות    - במסלול  זה העמית  מבוטח  בכיסוי  ביטוחי 
, לנשים המצטרפות  בכל גיל ולגברים  60הגיעו לגיל   

המצטרפים  עד גיל   

שהוא   75% המרבי  השיעור  לנכות  עומד  על  הכיסוי  . שיעור

המרבי שהוא   40 המצטרפות  בכל גיל  100%. שיעור הכיסוי לשאירים  עומד  על  השיעור , לנשים

שהצטרף החל  מגיל   48ולגברים המצטרפים  עד גיל   נמוך  41. עמית הכיסוי  הביטוחי  שלו לנכות  ומעלה, יהא  שיעור

שהצטרף החל  מגיל  ומעלה יהא  שיעור הכיסוי  הביטוחי  שלו לשאירים נמוך  מהשיעור   49 מהשיעור המרבי  ועמית

המרבי.  

כמו  כן, ניתן לבחור באחד  או יותר  מהסדרי הביטוח הבאים בכל  אחד  ממסלולי הבי טוח: 

- למבוטח  יחיד ללא שאירים יכול   הסדר  בכל  מסלול ביטוח  קיים הסדר,  מבוטח  יחיד או  מבוטח  יחיד עם ילדים,

לבחור שלא לרכוש כיסוי ביטוחי לשארים ובכך מגדיל  את  מרכיב  החיסכון לגיל פרישה.   

- הסדר  זה מאפשר למבוטח לבחור  בהגדלת  פנסיית הנכות,  מרגע  קבלתה,  בשיעור שנתי   הסדר נכות  מתפתחת 

שכר מייצגת. הבחירה באפשרות  זו קיימת  בכל אחד  ממסלולי הביטוח     2%של  ובכך  להתחקות  אחר התפתחות

   60.בקרן למעט במסלולים  שבהם גיל  תום הביטוח הינו

בתשלום   באפשרותו להצטרף  להסדר  שמירת  רציפות  זכויות  ביטוחיות, בתקופות  בהן  המבוטח  אינו  מועסק,

לתקופת זמן  השווה  לתקופת  הביטוח  הרצופה  האחרונה  של  המבוטח בקרן   הכיסוי  הביטוחי בלבד  ]ריסק זמני[

  חודשים. 24אך  לא  יותר מ - 

מצטרפים  במסגרת  קבוצות  קטנות  או  בודדים  ומצטרפים  במסגרת  של   החברה  מבחינה  בין  שני  סוגי  מצ טרפים:

חלה  על  המצב  הרפואי   כאשר  מצטרפת  או  מבוטחת  קבוצת עמיתים  על  בסיס הסדר מפעלי, קבוצות  גדולות.

בין  כשכירים  ובין  60הקיים  תקופת  אכשרה   ) מצטרפים  בו דדים, לגבי  המובנית  בתקנון  ה קרן.   חודשים(

מבוצע  חיתום  באמצעות  מילוי  שאלון  בריאות  וזאת  בנוסף  לתקופת האכשרה  החלה  מכוח  תקנון   כעצמ איים,
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החל  מחודש  דצמבר נקבע, במסגרת תקנוני  הקרנות  שבניהול  החברה  , כי  ניתן  להצטרף  לקרן  תוך  2007הקרן.

הכיסוי  הביטוחי  של  המצטרף  יהיה  מוגבל  ולא  יכלול  אירועים  שינבעו  מהמצב   דהיינ ו, החרגה  של  מצב  רפו אי,

אשר  בטרם  התיקון  הצטרפותם  היתה  נמנעת .  תיקון  זה  מאפשר  צירוף  מבו טחים, הרפואי שהוחר ג.

  

   

   

   

   

תיללכה היסנפה ןרקב םותיח תוינידמו חוטיב ילולסמ      

 

  

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

  

רשאי לבחור   בקרן הפנסיה המקיפה. בנוסף, עמית מסלולי הביטוח בקרן הפנסיה הכללית זהים למסלולי הביטוח

לקבלת  פנסיית   המקנה  לעמית,  בכפוף להוראות תקנון הקרן,  זכות במסלול  ללא נכות  או במסלול  פנסיית נכות

למי   ברירת  מחדל  ושאירי  מבוטח.   מסלול  זה הינו מסלול  נכות  ביטוחי  כנגד סיכוני  כיסוי  בלבד,  ללא  זיקנה 

דמי  גמולים     2018 בפברואר15שצורף לקרן לאחר יום  ה-   עמית  שצורף  לראשונה לקרן  בשל תשלום לעניין למעט ,

העולים  על  תקרת ההפקדה החודשית לקרן  פנסיה  מקיפה.  

םוחתב תויחוורה הנבמ    

רווחיות  החברות המנהלות  קרנות  פנסיה  נובעת  מהמרווח  בין דמי  הניהול  שהן  גובות )מדמי  הגמולים ומהצ בירה(

של  קרנות הפנ סיה.  לבין  הוצאות התפעול  והשיווק )לרבות מתן  הנחות  והטבות ביטוחיות  לעמי תים(

תויפילחת  

כגון,  פוליסות  ביטוח   למוצרים בתחום  הפעילות  קיימת  תחליפיות  עם  מוצרים  אחרים בתחום חיסכון  ארוך  טווח

ביטוח "( וקופות  הגמל  לחיסכון  זאת  כיוון   "קופות  )להלן: כקופות  גמל והמוכרות חיסכון  חיים  הכוללות 

המיועד לגיל  הפרישה. הפרמטרים  העיקריים  היוצרים את   שמוצרים  אלו  מספקים פתרונות  לחיסכון  ארוך  טווח

והיקף   היתר,  מהות  בין  הביטוח  הינם, וקופות  הגמל  הפעילות  לבין קופות  המוצרים  בתחום  ההבחנה  בין

הממשלתי  באגרות  חוב מיועדות,  אופי   הסבסוד  הנגבים,  היקף  שיעור  דמי  הניהול  הביטוחיים,  הכיסויים 

בתוחלת  החיים.  התחליפיות  בין  מוצרי   היעדרו  של  מקדם  קצבה  מובטח  מפני  שינויים וקיומו  או ההתקשרות

שכן   יותר,  נמוכה  כגון  פיקדונות  לטווח ארוך,  קיימת  אולם ברמה  תחום  הפעילות  למוצרים  פיננסיים  אחרים, 

הטבות מס   שקיימים  במוצרים בתחום  הפעילות: מוצרים  אלו  אינם כוללים  בדרך כלל  שני  אלמנטים  מהותיים

עם חיסכון.    ושילוב של ביטוח  מפני  סיכונים  יחד

תוליעפה םוחתב םייונישו תומגמ     

הממשלתית   לאור  שינויים במדיניות  וזאת  שינויים  מקיפים,  האחרון  עובר  בעשור ניהול  קרנות  הפנסיה  תחום 

וניגודי  העניינים  בשוק  ההון  בישראל   הריכוזיות  התחרות  ולצמצום  חוק  להגברת  שהביאו  לחקיקת  בתחום 

הפיקוח  )"חקיקת   2005)תיקוני חקיקה(, התשס"ה  - ייעוץ ושיווק  פנסיוני ותיקון חוק הגמל, חוק חוק  קופות ,

שנכנסו לתוקפם  בחודש נובמבר הממונה  שנועדו, 2005 בכר "(, התקנת שורה  ארוכה  של תקנות והוראות  של (, וכן

בין היתר, לעודד חיסכון לקצבה, להגביר  את התחרות והשקיפות בשוק  החיסכון  הפנסיוני,  להפחית  את שיעור  
דמי  הניהול  ולהגביר  את  מעורבות הלקוחות בבחירת  החיסכון הפנסיוני שלהם.   

 

   הצבקלןוחיסכה ודעיד

האוכלוסיי ה,  כלל בקרב השאיפה לעידוד חיסכון  קצבתי האחרונות עומדת שוק  ההון  בשנים בבסיס  מדיניות  אגף

בתחום  הפעילות, לרבות   התחרות האזרחים לאחר גיל  הפרישה והגברת על  מנת להבטיח יכולת  קיום  בכבוד  של

המוצרים ומתן  אפשרות לניוד כספי  החיסכון הפנסיוני  בין ה מוצרים.  בדרך של  צמצום ההבדלים בין

בהטבות   האחרונות  בשינוי מבנה המוצרים  שהיו קיימים בתחום  ובשינויים שינויים  אלה באו  לידי ביטוי  בשנים

במסגרת תיקון לרבות השינוי לטווח ארוך, הניתנות לחוסכים  לחוק  קופות  הגמל  תוך  העדפת  החוסכים   3        המיסוי

במסלול  קצבה וקביעת  החובה לתשלום קצבה בסכום  קצבה  מזערי  לכל מוצרי  החיסכון הפנסיוני לטווח  ארוך.  

החל  מיום עבור  עמיתים  שהופקדו  לכספים  הנוגע  המס  בין מוצרים  אלה  בכל הטבות   1  במסגרת  זו אף  הושוו
 2008. בינואר

בתחום חיסכון  ארוך טווח- ביטוח  חיים, קרנות  פנסיה וקופות  גמל - נחלקו   עד  לאותו  מועד, המוצרים  השונים

המבטיח  תשלום הוני,  תוך  מתן  אפשרות   ואפיק המבטיח  תשלומי  קצבה  )"פנסיה "( לשני  אפיקים  עיקריים: אפיק

1 13 



 

 

 
 

 

 

 

 

   

 

  

 

  

   

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

לכספים שיופקדו  החל   ואפיק  קצבתי ביחס לשילוב  אפיקים  אלה. בתיקון האמור בוטלה החלוקה  בין אפיק  הוני

רק  בדרך  של קצבה.    2008 מינואר לסכום  קצבה   מזערי( כאשר  כספים  אלה ניתנים למשיכה  כרובד ראשון  )עד ,

הקצבה המזערית  תעשה  בדרך  של היוון קצבה  או בדרך   משיכת הכספים שנצברו מעבר לסכום הדרוש  לתשלום

של  תשלום קצבה, בהתאם להחלטת  העמית  או המבוטח.   

לאפשרות    13 פורסם  תיקון   2015  בנובמבר 5 ביום הקצבה  גם  הגדרת  במסגרתו  הורחבה  לחוק  קופות  הגמל 

לפי תקנונה, במשך  תקופה  מוגדרת , אשר לאחריה ישולמו  תשלומים   לקבלת  תשלומים המשולמים  מקופת גמל,

לפי  תקנונ ה,  ימים  או  תשלומים  מקופת  גמל אחרת,  לאריכות כיסוי  ביטוח  הכוללת  לפי  פוליסת  ממבטח 

ימי חייו של  העמית .   המשולמים במשך  כל

   

    

   םותחבתותחרהתברהג

הכספים   האחרונות הוראות  שונות שתכליתן  הגברת  אפשרות  ניוד פורסמו  בשנים בהמשך למגמות שנסקרו  לע יל,

לרבות   חיים(, וביצוע  התאמות  בין  המוצרים  השונים  )קופות גמל,  קרנות  פנסיה  וביטוח  השונים  המוצרים  בין 
דמי   והחלת  מודל  אחיד  של גביית  הפנסיוני  החיסכון  בנושאי  הכיסויים  הביטוחיים  הנמכרים  במסגרת  מוצרי 

בקופות  הגמל ובקופות הביטוח. במסגרת  זו בחודש   דמי  הניהול המירביים  שניתן  לגבות ניהול  תוך הפחתת  שיעור

נכנסו לתוקף  תקנות הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים  )קופות  גמל( )העברת  כספים  בין  קופות  גמל (, אוקטובר

התשס"ח-

2008   
שמטרתן  לאפשר  לצרכן  לנייד  בכל  עת  את  החיסכון  הפנסיוני  שלו  )למעט  חיסכון  בקרן  פנסיה  2008 ,

בין  מוצרי החיסכון  הפנסיוני  ובכך  להביא  להגברת  התחרות .  ותי קה(

יצירת  אחידות   שתכליתן  להקל על המבוטח  או  העמית  להשוות  בין מוצרים  שונים על  ידי פורסמו הוראות בנוסף ,

לעניין זכויות וחובות   פרסם  הממונה הוראות  בין המוצרים המשווקים  על  ידי החברות  בתחום. בתקופת  הדוח
הפנסיה . החברה  נערכה   לקרן  נוסח  תקנון  מחייב  נקבע  במסגרתן בתקנון  קרן  פנסיה  חדשה מקיפה,  עמיתים 

  15.2.2018. לשינויי התקנון והוא נכנס לתוקף  ביום

    הולינה ימד תתפחהל תועולפ

להפחית  את  דמי  הניהול   בין  הי תר, הוראות חקיקה  אשר   נועדו, שנת  הדוח נכנסו  לתוקף  מספר  במהלך 

המשולמים  על  ידי  המבוטחים  והעמיתים  במסגרת  מוצרי  החיסכון  הפנ סיוני. 

  31 ותפוג  ביום  2016 באפריל 1   לחוק  קופות  הגמל  נקבעה  הוראת שעה שנכנסה  לתוקפה  ביום 13 במסגרת  תיקון
פרטיו יימסרו  לממונה  ויבוצע  ניוד  של  קרנות הפנסיה  בהן    2018. במרץ עמית  שלא יסרב, בהתאם  לתנאי  ההוראה,

כמו כן נקבעה במסגרת תיקון החוק הוראה  המבוטח הינו מבוטח לא פעיל לקרן הפנסיה בו הוא מבוטח פעיל.

לתוקף  ביום  שנכנסה 

                
בעת  הצטרפות לקרן  פנסיה  חדשה  יועברו  כספי   2017  בינואר  1 כי  נ קבע,  בה  בין  השאר 

לרשות חוסך בחשבונות לא פעילים בקרנות פנסיה חדשות אחרות לקרן הפנסיה אליה הוא  החיסכון העומדים

קרן  הפנסיה  אליו  הוא יצטרף  תפנה  בבקשת  ניוד  לכל  הקרנות לאיתור   ככל  שהעמית  לא  יתנגד, מבקש  להצט רף.

בין   לאחר  העברת כספי  החיסכון בחשבונות  הלא פעילים  לחשבונות הפעיל ים, חשבונות  לא  פעילים  ולביצוע  ניוד.

דמי  הניהול  אשר  יחולו  על  העמיתים  יהיו  דמי  הניהול   הוראת  השעה  ובין  במסגרת  תיקון  החקיקה, במסגרת 

מהיתרה  הצבורה שסוכמו  עמם  במסגרת  חשבונותיהם הפע ילים. תיקון  זה  הביא לקיטון  בהכנסות  מדמי  ניהול  

בגין  המבוטחים  הלא  פעילים  ומאידך  לגידול  בהכנסות  מדמי  ניהול  בגין  מבוטחים  פעילים  שיתרות  כספים  שלהם  

הועברו  לקרן  הפנסיה  מקרנות  אחרות  ולצמצום  בכמות  החשבונות בקרן  הפנסיה .  

            

ייעוץ ושיווק פנסיוני  אשר במסגרתו  נקבע  שסוכן  פנסיוני  אינו רשאי   6  פורסם  תיקון   2015 בדצמבר 1 ביום  לחוק

הפנסיוני   הסוכן  להעניק   שרותי  תפעול  למעסיק  שהוא מקבל  ממנו  עמלה  בעד  שיווק  פנסיוני  לעובדיו  אלא  אם 

דמי  סליקה  בעד עובדיו  בשיעור של  לפי  הגבוה בתוספת    10.5 מההפקדות כל עובד או   0.6%יגבה  מהמעסיק ₪ 

דמי  הניהול שישלם   ויפחית בהתאם  את בעל  הרישיון ההפצה  של מע"מ,  הגוף המוסדי יפחית  סכום  זה מעמלת

הגמל  לביטוח הפנסיוני  של   אותו  עובד, ובתנאי שהמעסיק יבחר  קרן ברירת  מחדל בהתאם לסעיף  20 לחוק  קופות

נקבע   עובדיו.  בנוסף  עוגנה במסגרת  תיקון  זה זכות העובד  לקבל  ייעוץ   פנסיוני  מבעל  רישיון  לפי  בחירת העובד  וכן

ביום    1 כי  לסוכן  ביטוח  האפשרות  לבחור  בין  קבלת  עמלת  הפצה  מגוף  מוסדי  לבין  קבלת  תשלום  מהלקוח  ישירו ת.
שמתקן חוזר  קודם, וקובע  את    2016-10-15פורסם  חוזר   2017 בינואר  שעניינו  "כללים  לתפעול  מוצר  פנ סיוני"

הסוכן  וההחזר   המוסדי וביצוע הקיזוז  מתוך  עמלת הסוכן לגוף המידע  אודות  התשלום של כללי התפעול להעברת

   2016(.)רטרו  מתחילת שנת  2017  ביולי 1      ללקוח. מועד התחילה של החוזר ביום
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 ממל בע"ל פנסיה וגראה

פרסם  הממונה  חוזר  הקובע  הוראות לעניין  בחירת קופת ברירת  מחדל  ואת  התנאים     2016 במרסביום   13

לחוק  קופות   הגמל. 20) הנדרשים  מחברה  מנהלת  של  קופת  גמל  המצרפת עמיתים  בהתאם  להוראות  סעיף  ב(
צירוף  לקופת  גמל  ייעשה  בבחירה  אקטיבית  של  העובד   בקופת  הגמל  או  באמצעות   נקבע  כי  במסגרת  החוזר 

לחוק  קופות  הגמל  וככל  שלא  נבחרה  על  ידי  העובד  20המעסיק לקופת  גמל  שנבחרה  על  ידו  בהתאם  לסעיף   ) ב(

המעסיק קופת  גמל  בהתאם  לסעיף  יצרף  המעסיק  את   20קופת  גמל  ולא  נבחרה  על  ידי  לחוק  קופות הגמל, ) ב(

עוד קובע החוזר כי דמי הניהול שיוצעו על ידי קרנות הפנסיה  שתבחר על ידי הממונה. העובד לקופת הגמל

הנבחרות  יהיו  בתוקף למשך

                 
קרנות הפנסיה  ייבחרו  על  ידי  הממונה  אחת     10  שנים  ממועד  ההצטרפות ל קרן.

נקבע  כי  בחירת קופת ברירת  מחדל  על  ידי  מעסיק  או  ארגון    2016 בספטמבר 1לשלוש  שנים  החל  מיום  . בנוסף,

הסדרי  ברירת מחדל  קיימים  יישארו   עובדים  תיעשה  לפי  הליך  תחרותי בהתאם  לקריטריונים  שנקבעו  על  ידה.

לעניין  בחירת קופת  גמל  – תיקון  מיום   2019בתוקף  עד  מרס בחוזר   נקבע  כי     2017 בדצמבר 3  לכל  המ אוחר.

תתקיים  רק  אם  שיעורי  דמי  הניהול  שנקבעו בהסכם   הוראת  המעבר  כאמור  לעניין  הסדרי  ברירת  מחדל  קיי מים,

או  נגבים  מכוחו  אינם  עומדים  על  שיעורי  דמי  הניהול  המרביים  הקבועים בהוראות  הדין . 

הוגשה  ביום   21  עתירה  לבג"צ  מטעם  התאחדות חברות  הביטוח  למתן  צו  על     2016באפרילבעקבות פרסום  החוזר,

במסגרת  פסק  הדין  שניתן   הטענות  שנטענו  מטעם  התאחדות  חברות  הביטוח  לא  התקבלו  תנאי  וצו   ביניים.

בעתירה  אולם נקבע  בהתאם  להסכמת  הממונה  בנושא  כי  קרנות  הפנסיה  שיבחרו  על  ידי  הממונה  בהליך  התחרותי  

בעקבות  פסק  הדין  כאמור  פרסם  הממונה  תיקון   ייבחרו  אחת  לשנתיים  במקום  אחת  לשלוש   שנים. הראשון,

לחוזר  וכן  את  ההנחיות החדשות לעניין  הליך  קביעת  קרנות ברירת המחדל . 

פרסם  הממונה  כי הקרנות שנבחרו  הינן  קרן  הפנסיה  של  מיטב  דש  גמל  ופנסיה  בע"מ  אשר     2016 באוגוסט1ביום  

 מההפקדות  וקרן  הפנסיה  של  הלמן  אלדובי  קופות  גמל   1.31% מהצבירה  ו-   0.01%תגבה  דמי  ניהול  בשיעור  של

ו-  0.001%ופנסיה  בע"מ  אשר  תגבה  דמי  ניהול  בשיעור של  בהתאם  להוראות   1.49% מהצבירה   מההפקדו ת.

קרנות הפנסיה החלו  לשמש  כקרנות ברירת  מחדל  נבחרות  ביום . להמשך  יישום  החוזר   2016 בנובמבר   1החו זר,

עלולות  להיות  השלכות  מהותיות  על  פעילות הפנסיה  של  החברה  והוא  עלול  להשפיע  על  דמי  הניהול  הנגבים  

בשלב   על  נתח  השוק  של  החברה  בענף ועל  אופן הפצת  מוצרי  הח ברה. מעמיתים  באופן  שייפגע  ברווחיות  הח ברה,

זה  אין  ביכולת  החברה  להעריך  את  ההשפעה הכוללת  של יישום  חוזר  זה .  
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 תחום  הגמל

תוליעפה םוחתב םילולכה תופוק יגוס    

םייופיצל תוישיא תוופקו יםמולתגל ,ןוחיסכל גמל תופק     

הראל  עצמה  והראל  תעוז  •  קופת הראל  גמל  שבניהול  החברה  הינה  מיזוג  של  מספר  קופות  גמל  וביניהן,

 והראל  גמל  שהוקמה  על  ידי  החברה  )וקופות  2006שנרכשו  על  ידי  הראל  ביטוח  מאת  בנק לאומי  בדצמבר   

הראל  גילעד  שבבעלות הראל  ביטוח (.  נוספות ביניהן,

 להפקדת  כספים  על  ידי  המעסיק  2007 בדצמבר   31 בחברה  גם  קופות  אישיות  לפיצויים ששימשו  עד  ליום   •

החל  מינואר   ניתן  להפקיד  כספים בגין  זכויות  2008  לצורך  הבטחת  זכויות  עובדיו לפיצויי  פיטורין.

קופת  גמל  לא  משלמת ל קצבה(.  העובדים  לפיצויי  פיטורין לרכיב  הפיצויים  בקופת הגמל  לחיסכון  )לשעבר,

•

• קופת  גמל  למשרתי  הקבע  בצה"ל שהינה  קופה  סגורה למצטרפים  חדשים  בהתאם  ל תקנונה.

פעילות  השיווק  הופסקה .IRA  קופת  גמל בניהול  אישי  - נכון למועד  הדוח,

תומהשתל ןקר 

 

 

 
 

  

 

 

   

קרנות  ההשתלמות  מיועדות  לשכירים  ולעצמ איים. 

קרנות  ההשתלמות  מוגדרות  הן  כמוצר  פנסיוני  )בחוק  השיווק  והייעוץ  הפנסיוני (, והן  כנכס  פיננסי  )בחוק ייעוץ  

המאפשרים  קבלת הטבות  מס  דומות בגין   אין  לקרנות  ההשתלמות  מוצרים  תחליפיים, השקעות (. למרות   זאת,

הפקדות   להם. 

גובה  השכר הממוצע במשק .  הסדרי  עבודה במש ק, הביקוש  של  קרנות  ההשתלמות  הינו בהתאם  להטבות  המס,

 

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

שסך  החיסכון  שנצבר  בקרן  ההשתלמות  שלהם  עולה  על    שהם  10,000לקוחות  קרנות  ההשתלמו ת,  ש"ח  או 

יכולים  לרכוש  פוליסת  ביטוח  חיים  בגובה500מפקידים  בכל  חודש  לפחות       120,000 ש"ח  לקרן  ההשלמות  ש להם,

המבטח בפוליסה  זו  הינה הראל  חברה לביטוח  בע"מ  ודמי  הפרמיה  נגבים  מהחיסכון  בקרן .   ש"ח.

קרן  ההשתלמות שבניהול  החברה  הינה  מיזוג  של  מספר   הראל  קרן  השתלמו ת. החברה  מנהלת  קרן השתלמות  אח ת,

הראל  גילעד  שנרכשו  על  ידי הראל  ביטוח  והראל  השתלמות  שהוקמה  על  ידי  הח ברה.  קרנות  השתלמות וביניהן,

 אשר  אינה  פעילה  נכון  למועד   זה.   IRAבנוסף  קיימת  קרן  השתלמות  בניהול  אישי

הקעשהל גמל תופק  

מוצר  חסכון  המנוהל  בקופת  גמל ומיועד  לתשלום  סכום  הון  לעמית  עצמאי  או  למוטביו או  לחילופין לקבלת  קצבה  

התשלום  שעמית יהיה  רשאי  להפקיד  בקופות  גמל  להשקעה  לא  יעלה  על60לאחר  גיל      ₪ בשנה   70,000 בפטור  ממס.

   2017(.  ₪ נכון לשנת70,071צמוד למדד המחירים לצרכן ) 

דיללןוחיסכל גמל תופק   

אשר  המוסד לביטוח  לאומי   בה  ניתן  להפקיד  את  סכום  החי סכון, קופת  גמל  להשקעה  לחיסכון  ארוך  טווח   לילד,

לחוק  הביטוח  הלאומי]נוסח  משולב [, התשנ"ה –    .1995מעביר  בהתאם  לפרק  ד'

םייופיצלתיזרכמ גמל תופק   

הראל  קמ "פ.  החברה  מנהלת  קופה  מרכזית לפיצויים,

קיימת  קופה  מרכזית  לפיצויים  פרופיל  אישי  למעסיק  המיועדת  למעסיק  המעוניין  להשקיע  את  כספי   בנו סף,

הפיצויים  המיועדים  לעובדיו  בהתאם  להעדפותיו  והנחיו תיו. 

בעת  סיום   המבקש  לצבור  כספים  להבטחת  פיצויי  פיטורין  לעובדיו  קופה  מרכזית  לפיצויים  מיועדת  למעסיק,
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 ממל בע"ל פנסיה וגראה

העמית  הינו  המעסיק  וצבירת הכספים  היא במרוכז  על  שם   הקופה  אינה  קופה  אישי ת, עבודתם  ובהתאם  לזכאותם.

ההפרשות לקופה  מוכרות כהוצאה  למעסיק  והכספים  נמצאים  בבעלותו  עד  לשחרורם   עבור  עובדיו. המעסיק,

לטובת  עובדיו . 

כי  הממונה  לא  3 התקבל  בכנסת  תיקון      2008 בינואר23ביום    בין  הי תר,  לחוק  קופות  הגמל  אשר במסגרתו נ קבע,

כקופת  גמל  מרכזית לפיצויים  בשנת  המס   ייתן  אישור  לקופת  גמל  מרכזית  לפיצויים  אלא  לגבי  קרן  שפעלה  כדין 

שנת המס  2007  , ובלבד  שההפקדה  היא  של  עמית-מעסיק  אשר  היה  2010 לגבי  כספים  שהופקדו  בקרן  עד  לתום 

 והפקדת הכספים  היא  בשל עובד  של  עמית-מעסיק כאמור  שהופקדו  עבורו  2007עמית בקופה  בחודש  דצמבר   

 לא  ניתן להפקיד  הפקדות נוספות לקופות  מרכזיות  2011   החל  משנת .2007כספים  בקופה  עבור  חודש  דצמבר  

לפיצו יים. 

לפיצויי ם" 2016 בדצמבר      25ביום בקופה  מרכזית צבורות בעניין  "יתרות חוזר  המיסים  רשות  פורסם  על  ידי

החלים   המיסוי  וכללי  המרכזיות  לפיצויים  בקופות בכספים  הצבורים  לשימוש  כללים  נקבעו  במסגרת  החוזר 

העובדים. בהתאם   לרבות השימוש בסכומים  עודפים כהגדרתם בחוזר והעברתם בקופות אישיות  על  שם עליהם,

לפיצויים. כמו  כן, על   רק מעסיקים  אשר מעסיקים  עובדים רשאים  להמשיך ולנהל  קופה  מרכזית להוראות  החוזר,

הסכומים  הצבורים בקופה באופן שהסכומים שיוותרו בקופה הם   המעסיקים לבצע  בכל סוף שנת מס  חישוב של

  וסכומים המיועדים לכיסוי  תביעות משפטיות  31.12.2007סכומי חבות  לפיצויים לעובדים שהחלו עבודתם  לפני   

המעסיק או   לקופות  אישיות  על  שם  עובדי  להיות  מחולקים  צריכים  בקופה  כאמור.  עודפים  שיוותרו  חבות בגין 

ביום לפיצויים.  בהמשך   לכך,  תוקן  חוזר  העברת  כספים  בין  קופות  גמל  2017 באוקטובר     1לממן  הפקדות שוטפות

כך  שנוספו  בו הוראות המאפשרות  למעסיק להעביר  כספים  מקופות  גמל  מרכזיות  לחשבונות  עובדיו  בקופות   הגמל. 

לפיצויי ם.  המרכזיות פדיונות  או  העברות  מהקופות גידול  משמעותי  של ייתכן  הוראות  החוזרים  כאמור,  לאור 

בשלב  זה  אין  ביכולת  החברה  להעריך  את  השפעת הוראות  החוזרים  על  התוצאות הכספיות  של  הח ברה. 

תיקציבתהינסלפ תיזרכמהופק    

נכון למועד הדוח, החברה  מנהלת קופת  גמל  מרכזית  אחת להשתתפות בפנסיה  תקציבית. הקופה  מיועדת למעסיק  

".  1970בסקטור הציבורי המפריש  לפנסיה  תקציבית  על  פי  "חוק שירות המדינה  )גמלאות(  תש"ל   

הכספים   התקציב והמדיניות הכלכלית  לשנות בחוק התכנית  להבראת כלכלת ישראל )תיקוני  חקיקה  להשגת  יעדי

התשס"ג-2004ו- 2003 הקובעת  של 2003(, נקבע כי ממשכורתו  התכנית  להבראת כלכלת ישראל "(, "חוק  )להלן:

בסעיף    מעסיק  כהגדרתו  שמועסק אצל  הסדר  פנסיה  88עובד  הוא לגביו  החל  הפנסיה  שהסדר  האמור,   לחוק

שנת   החל  מיום 2004 -  1%תקציבית,  ינוכו בעד התקופה  הקובעת  ובעד   2%  ואילך  -    2005 בינואר  1 ממשכורתו

ישמשו למטרת  תשלום   הסכומים  שנוכו התכנית  להבראת כלכלת ישראל  כי נקבע בחוק הקובעת.  עוד מהמשכורת

"החזר   עבודתו ואינו  זכאי  לתשלום קצבה  מקופת  המעסיק )להלן: העובד  סיים  את קצבה  או  להחזר  תשלומים  אם

תשלומים "(.  

אשר  תוקן  בחוק  ההסדרים  במשק המדינה  )תיקוני  חקיקה  92בסעיף    יש ראל,  לחוק התכנית  להבראת  כלכלת 

, נקבע  כי  הסכומים  הא מורים,2007(, התשס"ז-2007להשגת  יעדי  התקציב  והמדיניות  הכלכלית  לשנת  הכספים   

 לחוק התכנית  להבראת  כלכלת  92למעט  תשלומים  שנוכו  על  ידי המדינה  או  אחד  מהגופים  המפורטים  בסעיף   

ינוהלו  בחשבון  נפרד  של  המעסיק  בקופת  גמל  מרכזית  להשתתפות  בפנסיה  תקציבית  או  בקופת  גמל   יש ראל,

מרכזית לקצבה . 

המעסיק  שלא באמצעות  הוראה   בקופות האמורות  ושנמשך  בידי  בסעיף האמור  כי  כל  סכום  המנוהל  עוד  נקבע 

ואשר  לא  יופקדו  בו   לתשלום  של  אותו  סכום  לעובדו  יופקד  בחשבון  בנק  נפרד  שהמעסיק  יפתח  למטרה  זו  בלבד 

כספים  אחרים זולת  אותם  סכומים  )להלן: "החשבון הנפרד "(. 

ישראל  נקבע  כי  הסכומים  המנוהלים  בקופות האמורות  או  בחשבון  93בסעיף     לחוק התכנית  להבראת  כלכלת 

למעט  עיקול  על  כספים  שנוכו  ממשכורתו  של  עובד  שסיים   לא  יהיו  ניתנים  לשעבוד  או  לעיקול  על  פי  כל  ד ין, הנפ רד,
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את  עבודתו  ושנמצאים  בחשבון  הנפרד  בשל  תביעה  של  העובד  לתשלום  קצבה  או  להחזר  תשלומים . 

כי קופת גמל  מרכזית  להשתתפות בפנסיה  2005בחוק הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים  )קופות  גמל(, התשס"ה- נקבע,

תקציבית  היא קופת  גמל  מרכזית המיועדת  לשם  השתתפות במימון  תשלום  קצבה  לעובדים  של  עמית-מעסיק.  

  

   

     

  

   

  

החלמימלד הופק  

הוקמה  בספטמבר   הקופה  השקעה  יחיד. דקל,  בעלת  מסלול  הראל  לדמי  מחלה,  החברה  מנהלת קופת גמל  אחת 

 בניהול הראל עתידית  קופות גמל בע"מ. הקופה  מיועדת למעסיקים בלבד.     2003 והחלה  את פעילותה  בדצמבר 2003

עד    להפקיד  בה דמי  מחלה לעובדיו. המעסיק יכול  מתקציב השכר  2.5%בקופה, המעסיק מפקיד  כספים  לתשלום

לא תעלה  על    כאשר  הצבירה הכוללת לקופה  כהוצאה  מוכרת לצרכי  מס,  מתקציב השכר הכולל השנתי  7.5%השנתי

לכלל  העו בדים. 

ובכפוף  להוראות  הדין  החלות  על  היחסים  שבין  החברה   היחסים  שבין  החברה  לעמיתים מעוגנים  בהתאם  לתקנון,

לעמיתים .  

והסדרי  עבודה במשק .  הביקוש של  קופת מחלה הינו  בהתאם  להטבות המס

  תופוקה ינונקת

שיעור   היחסים  בין  קופת  הגמל  לבין  עמיתיה  מוסדרים  בעזרת תקנון המעגן  את  הכללים  לקביעת הזכאות  לתשלום,

החברה  מתאימה  את   כאשר נדרשים  שינויים  בת קנון, התשלום וכיוצ"ב  וכללים  המסדירים  את  החברות  בקו פה.

זכויות העמית בקופה  או  זכויות   וכל  זאת  בכפוף  לאישור  ה ממונה. התקנון  וכפועל  יוצא  מכך  את  זכויות  העמי תים,

מוטביו  יהיו  בהתאם לתקנון  המתוקן כפי  שיהיה  בתוקף במועד האירוע  הרלוונ טי. 

   IRAקופת  גמל וקרן  השתלמות בניהול  אישי

 

 

 
 

  

הלקוח  ומנהל התי קים.   מנוהלת בהסכם  בין  החברה  המנהל ת,

ובאפריל 2017בינואר    חיסכון  לילד  במסגרתו    2017 עודכן  תקנון  קופת  גמל הגמל  להשקעה   עודכן  תקנון  קופת

הוספת שם הקופה למסל ול.  עודכנו שמות מסלולי ההשקעה  על  ידי

  העקשה ילולסמ

גמל אלהר 

הראל  גמל  לגילאי    13כיום  מנוהלים  בקופת הראל  גמל  הראל  גמל  לגילאי   50 מסלולי  השקעה: ,   60 עד50 ומטה,

הראל  גמל  אג"ח  עד   60הראל  גמל  לגילאי    הראל  גמל  אג"ח  ללא  מניות, הראל  גמל  אג"ח  עד  10% ומעלה,  מניות,

הראל  גמל  אג"ח  עד 25% הראל  גמל  מסלול  שקלי, הראל  גמל  שקלי  טווח  קצר, הראל  גמל     20% מניות,  מניות,

הראל  גמל  מסלול  כהלכה  והראל  גמל  מסלול  מניו ת.  הראל  גמל  אג"ח   קונצרני, מסלול  חו" ל,

  25% הראל ביטוח  הינה  בעלים  של  מספר  מסלולי  השקעה  בתוך  קופת "הראל   גמל": הראל  גמל  מסלול  אג"ח  עד 

הראל  גמל  מסלול   הראל  גמל  אג"ח, הראל  גמל  מסלול  אג"ח ללא  מניות, הראל  גמל  מסלול  שקלי  טווח  קצר, מניות,

הראל  גמל  לגילאי     ומעלה והראל  גמל  מסלול  חו" ל. 60כהלכה,

קבע יתמשרל גמלהתופק   

   50.מנוהל  מסלול  השקעה  אחד  המיועד  עד  גילאי 

לגילאי   2בנוסף  קיימים    )מסלול  למועד  זה אינם  פעילים  נוספים  שנכון 60  ומסלול   לגילאי    60 עד  50 מסלולים 

ומע לה(. 

תומהשתל אלהר 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

הראל  השתלמות  11בקרן  מנוהלים    הראל  השתלמות  כהלכה, הראל  השתלמות  אג"ח  קונצרני,  מסלולי  השקעה:

הראל  השתלמות  אג"ח  עד    הראל  השתלמות  אג"ח  עד20%לטווח  ארוך, הראל  השלמות  חו" ל,   10% מניות,  מניות,

1 18 



 
הראל   הראל  השתלמות  אג"ח  ללא  מניו ת, הראל  השתלמות  מסלול  שקלי, הראל  השתלמות  מסלול  מניות,

השתלמות  כללי  פאסיבי  והראל  השתלמות  כל לי. 

הראל ביטוח  הינה  בעלים  של  מספר  מסלולי  השקעה  בתוך  קופת "הראל  השתלמו ת": הראל  השתלמות  אג"ח  עד  

הראל  השתלמות  אג"ח  קונצרני  והראל  השתלמות  מסלול   כהלכה.  20%  מניו ת,

  

  

  

   

   

   

הקעשהל גמל תופק  

 

 

 

 

 

 

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

מסלול  כללי  )מסלול  ברירת המחדל  של  הקרן (, מסלול  אג"ח  עד  5בקופה מסלול     20% מסלולי  השקע ה:  במניות,

מסלול  שקלי  טווח  קצר ומסלול  מניות . 10%אג"ח  עד     מניו ת,

ילדל ןוחיסכ גמל תופק   

מסלול  סיכון  מוגבר ומסלול   הלכה. מסלול  סיכון   בינוני, מסלול  סיכון  מוע ט, בקופה   4 מסלולי  השקע ה:

םייופיצל תיזמרכ הופק  

כלל י, הראל קמ"פ  במסגרתה  מנוהלים  חמישה  מסלולי  השקעה: החברה  מנהלת  קופה  מרכזית  אחת לפיצו יים,

מסלול  צמוד  מדד  ומסלול  מניות . 15%אג"ח  עד    מסלול  שק לי,  מניו ת,

מסלול  שקלי  אג"ח  הראל ביטוח  הינה  בעלים  של  מספר  מסלולי  השקעה  בתוך  קופת "הראל  קמ"פ ": מסלול  מניו ת,

מסלול אג"ח  עד   מסלול  שק לי, מניות.  15% צמוד  מ דד,

מדיניות  ההשקעה  משתנה  בהתאם  לבחירת תמהיל  ההשקעה   בקופה  מרכזית  לפיצויים  פרופיל  אישי  למעסי ק,

שבוחר  כל  מעסיק בנפרד . 

   םוחתב תויחוורה הנבמ

לפנסיה   לפיצויים,  קופות  מרכזיות השתלמות,  קופות  מרכזיות רווחיות  החברות המנהלות  קופות גמל,  קרנות 

וקופות לדמי  מח לה, נובעת  מהמרווח  בין  דמי  הניהול  הנגבים  מהעמיתים  לבין  הוצאות התפעול  והשיווק   תקציבית

של הקופו ת. 

 תויפילחת

כגון,  פוליסות  ביטוח   חיסכון  ארוך  טווח  בתחום  הפעילות  קיימת  תחליפיות  עם  מוצרים  אחרים  בתחום  למוצרים 

וקרנות  פנסיה, זאת  כיוון  שמוצרים  אלו   ביטוח "( "קופות  )להלן: כקופות  גמל והמוכרות חיסכון  חיים  הכוללות 

בין   ההבחנה  היוצרים  את  העיקריים  הפרמטרים  הפרישה.  לגיל  המיועד  פתרונות  לחיסכון  ארוך  טווח מספקים 

היתר,  מהות והיקף הכיסויים  ה ביטוחיים,  המוצרים  בתחום הפעילות לבין  קרנות הפנסיה וקופות הביטוח  הינם,  בין

היעדרו  של   וקיומו  או שיעור דמי  הניהול הנגבים,  היקף הסבסוד הממשלתי  באגרות  חוב מיועדות,  אופי ההתקשרות

בתוחלת  החיים.  התחליפיות  בין  מוצרי  תחום  הפעילות  למוצרים  פיננסיים   שינויים  מקדם  קצבה  מובטח  מפני 

אחרים, כגון  פיקדונות  לטווח  ארוך,  קיימת  אולם ברמה נמוכה יותר, שכן  מוצרים אלו  אינם כוללים  בדרך כלל  את  

הטבות המס שהינו רכיב  מהותי שקיים במוצרים  בתחום.   

    תוליעפה םוחתב םייונישו תומגמ

במדיניות הממשלתית בתחום שהביאו   תחום  קופות  הגמל  עובר בעשור האחרון  שינויים מקיפים, וזאת לאור  שינויים

)תיקוני חקיקה(, התשס"ה   וניגודי העניינים בשוק  ההון  בישראל הריכוזיות התחרות ולצמצום להגברת לחקיקת חוק

שנכנסו לתוקפם  בחודש  2005-   בכר ", הפיקוח )"חקיקת ייעוץ ושיווק  פנסיוני ותיקון חוק הגמל, חוק חוק  קופות ,

לעודד  חיסכון ל קצבה, 2005נובמבר    היתר, הממונה  שנועדו, בין התקנת שורה  ארוכה  של תקנות והוראות  של (, וכן

דמי  הניהול ולהגביר את מעורבות הלקוחות   להפחית את  שיעור הגמל, התחרות והשקיפות בשוק  קופות להגביר  את

בבחירת  החיסכון הפנסיוני ש להם. 
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בקרב כלל האוכלוסייה, על   האחרונות  עומדת השאיפה  לעידוד חיסכון  קצבתי שוק  ההון  בשנים בבסיס  מדיניות  אגף

לרבות  בדרך   בתחום  הפעילות, התחרות האזרחים לאחר  גיל הפרישה  והגברת מנת להבטיח יכולת  קיום בכבוד  של

של צמצום ההבדלים  בין המוצרים ומתן  אפשרות לניוד כספי  החיסכון הפנסיוני  בין המוצר ים. 

בהטבות   ובשינויים  המוצרים  שהיו קיימים  בתחום  בשינוי  מבנה  האחרונות  ביטוי  בשנים באו  לידי שינויים  אלה 

במסגרת  תיקון הגמל  תוך  העדפת  החוסכים     3המיסוי הניתנות  לחוסכים לטווח  ארוך, לרבות  השינוי  לחוק  קופות

הפנסיוני  לטווח ארו ך.  לכל  מוצרי  החיסכון  בסכום  קצבה  מזערי  לתשלום  קצבה  וקביעת  החובה  במסלול  קצבה 

הנוגע לכספים שהופקדו עבור עמיתים החל  מיום    הטבות המס בין  מוצרים אלה  בכל זו אף  הושוו  בינואר 1במסגרת

  .2008 

עד  לאותו  מועד, המוצרים  השונים בתחום חיסכון  ארוך  טווח- ביטוח  חיים, קרנות  פנסיה  וקופות  גמל - נחלקו לשני  

המבטיח  תשלום הוני,  תוך  מתן  אפשרות  לשילוב   המבטיח  תשלומי  קצבה  )"פנסיה "( ואפיק אפיקים  עיקריים: אפיק

החל  מינואר   שיופקדו  לכספים  ביחס  ואפיק  קצבתי  הוני בין אפיק  החלוקה  בוטלה  האמור  בתיקון  אפיקים  אלה. 

רק  בדרך  של קצבה.  משיכת   2008 לסכום  קצבה  מזערי(  ראשון  )עד למשיכה  כרובד  ניתנים  כאשר  כספים  אלה  ,

הקצבה המזערית תעשה  בדרך  של  היוון קצבה  או  בדרך  של תשלום   הכספים שנצברו מעבר לסכום הדרוש  לתשלום

קצבה, בהתאם  להחלטת  העמית  או המבוטח.   

לתוקף  תיקון  מס'  2012כמו  כן, בשנת  ערך  שינויים מהותיים  בכל   190 נכנס  היתר,   לפקודת  מס הכנסה  אשר,  בין

לתיקון  זו , כחקיקה  משלימה  בקבלת  קצבה  ממוצר  פנסיוני. במסגרת  המס הגמל,    3הנוגע  להטבות  לחוק  קופות

בגיל  פרישה )ולנכים בשיעור   בעת  קבלת  קצבה  לשנת   75%הורחב  הפטור  ממס  באופן  מדורג  עד 2025  לצמיתות( 

בנוסחת   ונערכו  שינויים והוחל  גם  על  היוון קצבה מעבר לקצבה המזערית, הורחב  הפטור  ממס  על  קצבת  שאירים 

השילוב  אשר נועדה להוות  תמריץ  להותרת כספי  הפיצויים בקופה עד לגיל הפרישה.   

לתשלומים    13 פורסם  תיקון    2015 בנובמבר   5ביום הקצבה  גם  הגדרת במסגרתו  הורחבה  לחוק  קופות  הגמל 

לפי תקנונה, במשך  תקופה  מוגדרת , אשר לאחריה ישולמו  תשלומים  ממבטח לפי  פוליסת   המשולמים  מקופת גמל,

ימי  חייו של   ימים  או תשלומים  מקופת  גמל אחרת,  לפי תקנונה, המשולמים במשך  כל כיסוי לאריכות ביטוח  הכוללת

העמית .  

   םותחבתותחרהתברהג

הכספים בין   פורסמו  בשנים האחרונות  הוראות  שונות שתכליתן  הגברת  אפשרות  ניוד בהמשך למגמות שנסקרו  לע יל,

לרבות בנושאי   וביצוע  התאמות  בין  המוצרים  השונים  )קופות  גמל,  קרנות  פנסיה וביטוח  חיים(, המוצרים  השונים

ניהול  תוך   דמי  והחלת  מודל  אחיד  של גביית  הפנסיוני  הכיסויים  הביטוחיים  הנמכרים  במסגרת  מוצרי  החיסכון 

נכנסו לתוקף בחודש   הביטוח. במסגרת  זו בקופות  הגמל ובקופות דמי  הניהול המרביים שניתן  לגבות הפחתת  שיעור

אוקטובר   2008 תקנות הפיקוח  על שירותים  פיננסיים  )קופות גמל( )העברת  כספים  בין  קופות  גמל (, התשס"ח-2008 

שמטרתן  לאפשר  לצרכן  לנייד  בכל  עת  את  החיסכון  הפנסיוני  שלו  )למעט  חיסכון  בקרן  פנסיה   "תקנות  הניוד "( )להלן:

בין  מוצרי החיסכון  הפנסיוני  ובכך  להביא  להגברת  התחרות .   ותי קה(

לא יוכל     2016 לחוק  קופות  הגמל נכנסה לתוקפה,  בחודש פברואר   12במסגרת  תיקון  מספר ההוראה לפיה  מעסיק  ,

לרבות   למרכיב  תשלומי המעסיק, נדרש להפקיד לקופת  גמל ההפקדות  משכר העובד שהמעסיק להתנות את  שיעור

פיצוי ים,  בעבור  התשלומים  עבודה  מכספי המעסיק ולמרכיב  לרכישת  אובדן  כושר  העובד שמשולם  השיעור  משכר 

כן   כמו לקופה שיבחר העובד  מתוך רשימה  מסוימת  של קופות. בהפקדה לקופה  מסוימת, לסוג מסוים  של קופה  או

כאמור, יהיה העובד   לקופת  הגמל בניגוד  להוראות ההפקדות נקבע  כי אם  נקבעה  בדין  או  בהסכם  התניה על  שיעור

המרביים שהמעסיק  עשוי להפקיד לזכות העובד  לפי הוראות  הדין או   זכאי  לשיעור ההפקדות הגבוה  מבין  השיעורים

להבטיח   לתיקון הדין  או ההסכם.  השוואת  גובה ההפקדה  לה  זכאי העובד בין המוצרים  השונים נועדה ההסכם,  עד

כי העובד יבחר  את המוצר הפנסיוני המתאים  לו  מבין  מוצרי  החיסכון הפנ סיוני. 
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התחרות במוצרים   הרפורמות האמורות  מעלה  שחלו  בתחום  הפעילות הגבירו  והעצימו  את  התחרות בתחום  הפעילות.

ובאיכות  השירות  לסוכנים  וללקוחו ת.  בשיעור  דמי  הניהול  כמפורט  לה לן, בין  הי תר, השונים  באה  לידי  בי טוי,

        הולינה ימד תתפחהל תועולפ

במהלך שנת

 

דמי  הניהול המשולמים  על     2016 היתר,  להפחית את חקיקה  אשר נועדו,  בין  נכנסו לתוקף  מספר הוראות

ידי המבוטחים והעמיתים במסגרת  מוצרי  החיסכון הפנסיוני.  

לתוקפה  ביום   13 במסגרת  תיקון שנכנסה  שעה  31  ותפוג  ביום  2016 באפריל    1לחוק קופות  הגמל  נקבעה  הוראת

במקום  אחד  ובכך  להפחית  את  דמי  הניהול  2018במרץ   , שמטרתה  לאחד  את  חשבונות המבוטחים  בקרן הפנסיה 

נמסרו  לממונה פרטיהם  של  העמיתים  )למעט  של  אלו  שהתנגדו   בהתאם  לתנאי  ההוראה, המשולמים  על  ידי  הל קוח.

כמו  כן נקבעה  במסגרת  תיקון  החוק   ובוצע  ניוד   של  קרנות הפנסיה  הלא פעילות שלהם  לקרן הפנסיה  הפעילה.  לכך(

כי בעת  הצטרפות לקרן  פנסיה  חדשה  יועברו  כספי    2017 בינואר   1הוראה  שתוקפה  החל  מיום , בה  בין  השאר נ קבע,

החיסכון  העומדים לרשות  חוסך  בחשבונות  לא  פעילים  בקרנות  פנסיה  חדשות  אחרות לקרן  הפנסיה  אליה  הוא  מבקש  

יצטרף  תפנה  בבקשת  ניוד  לכל  הקרנות לאיתור  חשבונות   קרן  הפנסיה  אליה  הוא ככל  שהעמית  לא   יתנגד, להצט רף.

בין  במסגרת   כספי  החיסכון  בחשבונות  הלא  פעילים  לחשבונות הפע ילים, לאחר  העברת לא  פעילים  ולביצוע  ניוד.

דמי  הניהול  אשר  יחולו  על  העמיתים  יהיו  דמי  הניהול  מהיתרה  הצבורה   הוראת  השעה  ובין  במסגרת תיקון  החקיקה,

תיקון  זה  הביא לקיטון בהכנסות מדמי  ניהול  בגין  המבוטחים  הלא   שסוכמו  עמם  במסגרת  חשבונותיהם  הפעילים.  .

שלהם  הועברו  לקרן  הפנסיה   פעילים  ומאידך  לגידול  בהכנסות  מדמי  ניהול  בגין  מבוטחים  פעילים  שיתרות  כספים 

מקרנות  אחרות  ולצמצום  בכמות  החשבונות  בקרן  הפנסיה .  

 לחוק ייעוץ  ושיווק  פנסיוני  אשר במסגרתו נקבע  שסוכן  פנסיוני  אינו רשאי   6 נכנס לתוקף  תיקון     2017 ביולי1ביום   

שיווק  פנסיוני לעובדיו אלא  אם הסוכן הפנסיוני יגבה   עמלה  בעד להעניק  שרותי תפעול למעסיק שהוא מקבל  ממנו

עובדיו  בשיעור של    דמי  סליקה  בעד בתוספת מע" מ,    10.5 מההפקדות  כל עובד  או0.6%מהמעסיק  ש"ח  לפי  הגבוה

דמי הניהול שישלם  אותו  עו בד,  ההפצה  של בעל הרישיון ויפחית בהתאם  את הגוף המוסדי יפחית  סכום  זה מעמלת

יבחר  קרן  ברירת  מחדל לביטוח הפנסיוני  של  עובדיו, בהתאם לסעיף     לחוק  קופות הגמל.  20 ובתנאי שהמעסיק

התנאים הנדרשים     2016 במרס   13ביום ברירת  מחדל ואת  פורסם חוזר הממונה הקובע הוראות  לעניין  בחירת קופת

עמיתים בהתאם להוראות סעיף המצרפת במסגרת  החוזר    20מחברה  מנהלת  של קופת  גמל הגמל. )ב(  לחוק  קופות

לקופת   העובד  את קופת  הגמל  או  באמצעות המעסיק ייעשה  על  ידי בחירה אקטיבית  של צירוף לקופת  גמל נקבע  כי

בהתאם לסעיף   נבחרה  20גמל  שנבחרה על  ידו העובד  קופת  גמל ולא שלא  נבחרה על  ידי הגמל  וככל )ב(  לחוק  קופות

בהתאם לסעיף המעסיק קופת  גמל העובד לקופת  הגמל שתבחר    20על  ידי הגמל, יצרף המעסיק את )ב(  לחוק  קופות

בתוקף למשך   יהיו הפנסיה הנבחרות דמי  הניהול שיוצעו  על ידי  קרנות הממונה.  עוד קובע  החוזר  כי  שנים   10על  ידי

התחרותי   הממונה  אחת  לשלוש  שנים כאשר  הבחירה  בהליך ממועד ההצטרפות לקרן.  קרנות הפנסיה ייבחרו  על  ידי

מעסיק  או  ארגון  עובדים   ברירת  מחדל  על  ידי נקבע  כי בחירת קופת בנוסף,  לתקופה  של שנתיים.  הראשון  תעשה 

יישארו   הסדרי  ברירת  מחדל  קיימים  שנקבעו  במסגרת  החוזר. לקריטריונים  בהתאם  לפי  הליך תחרותי  תיעשה 

 לכל המאוחר, למעט הסדרים  אשר כוללים דמי ניהול  בשיעורים מירבים  אשר  ישארו  בתוקף עד     2019בתוקף עד  מרס

   2018. למרס

הפנסיה שנבחרו, שהינן  קרן הפנסיה  של  מיטב דש     2016בנובמבר   1 החל  מיום ברירת  מחדל  קרנות כקרנות , משמשות

הפנסיה  של  הלמן    1.31% מהצבירה ו-0.01%גמל ופנסיה בע"מ  אשר  תגבה דמי ניהול  בשיעור של   וקרן  מההפקדות

  מההפקדות.  1.49%מהצבירה  ו-  0.001%אלדובי  קופות גמל ופנסיה בע"מ  אשר  תגבה דמי ניהול בשיעור של   

להמשך  יישום  החוזר  עלולות  להיות  השלכות  מהותיות  על  פעילות הפנסיה  של  החברה   והוא  עלול  להשפיע  על  דמי  

ועל  נתח  השוק  של  החברה בענף  ועל  אופן הפצת מוצרי   הניהול  הנגבים  מעמיתים  באופן  שייפגע  ברווחיות  החבר ה,

בשלב  זה  אין  ביכולת  החברה  להעריך  את  ההשפעה  הכוללת  של  יישום  חוזר   זה.  הח ברה.
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     תוילהפע םותחבןוחסכ יצרומתותחהתפ

 

 

 
 

 

 

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

מלבד  מוצרים  המיועדים  לגיל  פרישה  כולל  תחום  הפעילות  גם  מוצרים  המיועדים  לחיסכון  לטווח בינוני  או  לחיסכון  

בשנים  האחרונות  חל  גידול בהיקף  הכספים  המנוהלים  במוצרים  אלה  ובמגוון  המוצרים  המשמשים  למטרה  זו   פר טי.

בכלל  מוצרים  אלה  ניתן  למנות  את  קרן  ההשתלמות שמהווה  מוצר  פנסיוני  הכולל  הטבות   במסגרת  תחום  הפעילו ת.

הפקדות  6 מס  שניתן למשוך  את  היתרה  הצבורה  ממנו  וליהנות  מהטבות המס לאחר  תקופת  חיסכון  של     שנים;

בהתאם  לתיקון אשר  , רשאים  להפקיד  2012 לפקודת  מס  הכנסה  משנת     190לקופת  גמל  לקצבה  על  ידי  י חידים,

כספים  ללא תקרה  בקופת גמל לקצבה  במעמד  של  עמית  עצמאי  לצורך  קבלת  קצבה  ולמשוך  כספים  אלה  בהתקיים  

תנאים  מסוימים  במשיכה  הונית .   

בהתאם  לתיקון  מס' לחוק הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים )קופות גמל(, חברות  מנהלות  של קופות גמל   15 כמו  כן,

רשאיות  להקים  קופת  גמל להשקעה  - מוצר חסכון המיועד  לתשלום סכום  הון ליחידים ואשר  לחילופין  ניתן  החל  

להשקעה לא    60מגיל  התשלום שעמית רשאי להפקיד  בקופות  גמל  לקבל  ממנו  תשלומי  קצבה  פטורים  מתשלום  מס.

 ש"ח  לשנה  )צמוד למדד המחירים  לצ רכן(.    70,000יעלה  על

קופת  הגמל  להשקעה  משמשת  גם  כברירת המחדל  לצורך  הפקדת  כספים  על  ידי  ביטוח לאומי  עבור  הורים  לילדים  

במסגרת  תכנית  חיסכון  לכל  ילד . 

        םיירקיעה םיקוושב הרבחה של הקלחב םייופצ םייתוהמ םייוניש

שוק  ההון  מתאפיין   וקופות   גמל. בתחום  קיימת  תחרות  מתמדת  ועזה  מצד  החברות  המנהלות  קרנות  פנסיה 

המשפיעים  על  שערי ניירות  ערך   בתנודתיות  גבוהה  כתוצאה  מאירועים  פוליטיים  וכלכליים  בישראל  וב עולם,

וכתוצאה  מכך  משפיעים  על  תוצאות פעילות   משפיעים  על  היקף  הנכסים  המנוהלים, בבורסות  ובשווקים  המוס דרים,

ותוצאותיה  העסקיות .  נכ סיה, החברה,

וצפויה  לחולל  שינויים   מחוללת שינויים  רבים  בתחום, כמתואר  לע יל, החקיקה  הרבה  בתחום  בשנים  האחרונות,

רבים  נוספים  על  פעילות החב רה. 

  הינסהפ תונקר

קרנות הפנסיה שבניהול  החברה  התאפיינו  בשנים  האחרונות  בצמיחה  גבוהה  ובהגדלת נתח  השוק בהפקדות ובנכסים  

וזאת  הן  לנוכח  צמיחתן  של  קרנות קטנות כמתואר   מגמה  זו  צפויה  להתמתן  בשנים  הקרובו ת, מעבר  לממוצע  בענף.

לעיל והן  לנוכח  הגידול  בנכסי הקרן . 

שאינן  כלולות  בין  חמש  הקרנות   הפנסיה  נערכים  מאמצים  מצד  חברות  מנהלות  של  קרנות  פנסיה  בתחום  קרנות

החברה  צופה  שמגמה  זו   וזאת  בין  היתר  על  ידי  מתן הטבות  בדמי  ניה ול. להגדיל  את  נתח  השוק שלהן, הגדולות,

והוא  מושפע  מהחלטות הממונ ה. מתאפיין  תחום  הפעילות  ברגולציה   רבה, ככלל, תוסיף  להתקיים  בשנת  הדוח.

וצפויה  לחולל  שינויים   מחוללת שינויים  רבים  בתחום, כמתואר  לע יל, החקיקה  הרבה  בתחום  בשנים  האחרונות,

לרבות  בכל  הנוגע  למבנה  התחרות  ולגובה  דמי  הניה ול.  רבים  נוספים  על  הפעילות בתחום,

  למג תוופק

היתר, ערך    190בתחום  קופות  הגמל ניתן לראות גידול בהפקדות  הנובע  מתיקון  מס'  לפקודת מס הכנסה  אשר,  בין

הנוגע  להטבות המס בקבלת קצבה  ממוצר  פנסיוני. התיקון כאמור  עודד  אוכלוסייה לקראת   שינויים  מהותיים  בכל

לעומת  מוצרים  תחליפיים   כאמור המיסוי  הנובע מהפקדה  לקופות  הגמל  בשל החסכונות שלהם  פרישה  לנתב  את 

לחיסכון.   

המשפיעים  על  שערי   שוק  ההון  מתאפיין  בתנודתיות  גבוהה  כתוצאה  מאירועים  פוליטיים  וכלכליים  בישראל  ובעו לם,

וכתוצאה  מכך  משפיעים  על   משפיעים  על  היקף  הנכסים  המנו הלים, ניירות  ערך  בבורסות  ובשווקים  המוס דרים,
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ותוצאותיה  העסקיות . לפירוט ראה  בדוח  הדירקטוריון  של  החברה .   נכסי ה, תוצאות פעילות  הח ברה,

  3.1  . לפירוט  אודות הוראות  דין  נוספות שעשויה  להיות  להם  השפעה   על  תחום  הפעילות ראו  סעיף

   2.1  לעניין  ההשפעות האפשריות  של  תיקוני  החקיקה  המתוארים  לעיל  על  חלקה  של  החברה  בשווקים  - ראה  סעיף

לע יל. 

   

   

   

  םישדח םירצומ

 

 

  הינספתונקר

ראה  סעיף  לעי ל.    2.1 אין מוצרים חדשים.  לעניין  השינויים שנערכו בתקנוני  הקרנו ת,

  למג תוופק

במהלך שנת  הדוח החלה  לפעול קופת  גמל  להשקעה  וקופת גמל  לחסכון   לילד. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 ממל בע"ל פנסיה וגראה
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      תופוק גוס יפל םינותנו עדימ

 

המידע  הניתן  בטבלאות מטה  משקף  את  כלל  פעילות הקופות  והקרנות  למרות  שפעילות הקופות  מוזגה  אל  החברה  

מספרי  ההשוואה  לשנת2016החל  מאוקטובר   , כוללים  את  פעילות  הגמל  כפי  שהייתה  תחת הראל  גמל    2015, כמו  כן,

הכספי של החברה (. 2.ב.   1והשלמות  בע"מ. )לעניין  השינוי  המבני ראה ביאור  בדוח

:  2017תנשלהברהח הולינבתוופקותונקר יגבלתופוקותונקר יוגסיפל יםנותנו דעימןלהל           

  
          

          
         

     
     

     
    

 
 

 
 
 

  

 
 

 
 

 

  
      

   
 

      
    
      

קרנות  פנסיה חדשות
קופות גמל  

אישיות  
לתגמולים  

 ופיצויים
 קרנות

תשתלמוה
קופת גמל 
להשקעה  

קופת גמל 
להשקעה 
לחיסכון 

ארוך  טווח 
לילד  סך הכל *אחר  

 

 כלליתמקיפה  
  מספר  עמיתים: 

       469,96410,314          םפעילי
       

 
 
 

  
  
  
       

       
       
       

        
        

 
 
 

  
  
  
       

       
       

       
      
      

65,034115,9521,888182,97675846,203

396,28622,172223,80675,2909426,8711,356726,723          םא פעיליל

 :קצבה ימקבל

 

  
   :הסינלפםמייקי  םאיזכ        

      הקנז
     

     

 29-      29
10     -10תנכו
67     -67םירישא

  :םנריוסיפנ     
     הקנז

     
     

         

 2,774 290      3,064
1,528     1,5235תנכו

 

 

 
 

1,956     1,89462םיריאש
1,4311,179,180 189,847 2,830 191,242 288,840 872,14732,843כ"סה

מ ספר  חשבונות  עמיתים:        
469,96410,314109,044143,7822,007182,97675918,162םפעילי

396,28622,172280,47688,8409506,8711,618797,213םא פעיליל
866,21032,486389,120232,6222,917189,8471,6931,711,371כ"הס

         נכסים מנוהלים,  נטו )באלפי   ש"ח( :
      םפעילי

     

 
      
     

     

43,562,893527,8545,537,5236,503,025  79,015  258,31417,12156,485,745

7,051,333243,898םא פעיליל  14,836,9213,401,30277,743  8,620643,12126,262,938  
בגין מקבלי קצבה -  

זכאים  קיימים  לפנסיה :
  

4,859      -4,859 הקנז
4,874     -4,874תנכו
16,272     -16,272םירישא

בגין  מקבלי  קצבה  -      
פנסיונרים : 

793,915      72,027 721,888 הקנז
860,534     854,9845,550תנכו

 

 
 

 
 
 

848,649     838,7689,881םירישא
116,718  9,904,327 20,374,444 819,210 13,011,871כ"סה   266,934   660,24281,277,786  

         נתונים  תוצאתיים )באלפי  ש "ח( :
םמוליגמיד םתינמשו    
םטרפיצמ בורע םחדשי    1,248,34247,957  387,434464,51861,991248,8671102,459,219

םמוליגידממ  םליקבות   7,031,135168,916  1,051,9681,323,305  122,190  257,615  4,2269,959,355
תקבולים מדמי  גמולים 

3,102764,130244,237122,190104,943 חד פעמיים  2,0271,240,629

הלקופ בירהצ  תברוהע   2,966,43539,408  1,372,1481,203,114  -15846,1735,627,436

הקופמהבירהצ  תברוהע  2,383,35542,516  771,342479,385-34730,5613,707,506

 ממל בע"ל פנסיה וגראה
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   תשודה חיסנפקרנות
   לגמותפקו

  אישיות
  םילתגמול

 םיייצופו
 קרנות

תשתלמוה
  לגמתפקו

הקעשלה 

  לגמתפקו
 קעהשלה
 סכוןילח

   טווחארוך
להכסך*אחרילדל   

 

ליתכל הפימק

 
 :םמישלות

        
         

 
2,222,217 28,516 262 2,583 544,115 811,439 7,582 827,720  תנויופד

)10,053(---1050)10,714(601 **םאחרי
    םאיכלזםמישלות

 :סיהנלפםמייקי
      
     

     

   
הקנז יתסיפנ   420-      420
תונכיתסיפנ  278-     278
םארישיתסיפנ   1,174-     1,174

 :םריונינספם למישלות     
     
     

     

 
הקנז יתסיפנ   40,328 4,350      44,678
תונכיתסיפנ  91,734432     92,166
םארישיתסיפנ   40,569494     41,063

  לת עונסכף העוד
3,760,48153,351  הקופלתתאוצהו  

     
1,081,037543,464  5,3309,77034,4915,487,924

        דמי  ניהול  שנגבו מנכסים )אל פי  ש"ח( :

          םא פעיליולםפעילי
     

        

 105,9883,372130,06369,7695153063,731313,744
הצבק ימקבל  11,75744512,202

3,731321,946 306 111 69,769 130,063 117,7413,817  כ"סה

 דמי  ניהול  שנגבו  
מהפקדות )באלפי  

 

 

 

 

 

 

 

 

1,9592,871 169,793ש"ח( : 

    

174,623
    

      

         
         

    

ש יעור  דמי  ניהול  ממוצע  ש נגבו מנכסים   )במונחים שנתיי ם, באחוזי ם(:
0.190.390.630.800.650.190.04םפעילי

0.460.710.670.770.560.010.57םא פעיליל 
הצבק ימקבל   0.500.60
      

ש יעור  דמי  ניהול  ממוצע  
שנגבו  מהפקדות  

 

 

 

 

 

 

2.441.170.28)באחוזים( : 

     

     
ש יעור הוצאות  ישירות  ממוצע  )באחוזי ם(:      

הניקעמלת   של    הכירומ 
ךער ותריינ  0.0110.0130.0100.0120.0500.0740.015

ירהי שמדמותעמל      של 
ךער ותריינ  0.0030.0040.0030.0040.0090.0110.003

   לא   ותעהשקיןגב 
0.0030.0030.0030.0030.0030.0020.001תוסחיר

יונציהול חניותעמל    0.1340.1140.0900.1020.1040.0850.037
תרואחותעמל   0.0030.0050.0050.0030.0030.0040.004
גבלמותאוצהו  0.1390.1230.0980.1080.1140.0940.043 ***ות  
 
שיעור עודף/גרעון אקטוארי )באחוזי ם(:        

      )0.33(0.42םחיוטמב

הסינלפםמייקי  םאיזכ   0.42       

      )0.33( 0.47םנריוסיפנ

 

      
מרכזית לפיצויי ם , קופה  מרכזית  לפיצויים   רב  מסלולית ,  קופה מרכזית   לפנסיה  תקצ יבית  וקופה   לדמי מחלה .   *   כולל קופה   

בגין מבטח משנה ודמי סליקה . **     תקבולים בניכוי תשלומים

כלול בעמלות  ניהול חיצוני ובעמלות בגין  השקעות לא  סחירות .  *** לידיעה בלבד , שיעור הוצאות  מוגבלות  הינו

 ממל בע"ל פנסיה וגראה
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2017:   תנשל יםילפע לא יםתימע בדבר דעימ ןלהל      

 

  

     

תשודה חיסנפקרנות   לגמותפוק  
  אישיות

  םילתגמול
םיייצופו

 קרנות
להכסך*אחרתשתלמוה  

 

ליתכלהפימק  

    :קשר יקתונמ  תונוחשב
        

       

        

     

     13,084124תוונבשר חמספ
     
     

    

 

 

  

32,8212,74121748,987

209,5112,033325,39331,8544,926573,717   ("חשבאלפי)  טונ ,םנוהלימ  םסינכ

ח(ש"ילפם )באסינכמ וגבהול שנני  מיד   554151,801318142,702
שיעור  דמי  ניהול  ממוצע שנגבו מנכסים  

0.290.850.551.000.28***)באחוזים ( 
 
        

   

  

  

 

חשבונות  לא פעילים   ביתרה  של  עד   8,000 ש"ח 

   95,446  תוונבשר חמספ

   160,971     ("חשבאלפי)  טונ ,םנוהלימ  םסינכ

   2,916     ("חשילפם )באסינכמ וגבהול שנני  מיד

שיעור  דמי  ניהול  ממוצע שנגבו מנכסים  
**)באחוזים ( 

  
1.81

   

 

     
      

 

  

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

מרכזית לפיצויים  וקופה לדמי מח לה . *    כולל קופה  
נותק" .  ** בשנה  שבהם  לא חלה  על  העמית ההגדרה  "עמית  שהקשר עמו דמי  הניהול  מוצג  במונחים שנתיים וכולל גם  חלקים שיעור

התשע"ב    2012. )על  פי תקנות  הפיקוח  על שירותים פיננסיים )קופות  גמל( )איתור  עמיתים ומוטבים (,
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 הראל פנסיה וגמל בע"מ
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 2016:  להלן מידע ונתונים לפי סוגי קרנות וקופות לגבי קרנות וקופות בניהול החברה לשנת

קופות גמל קרנות פנסיה חדשות  
אישיות 

לתגמולים 
ופיצויים

קרנות  
השתלמות

קופת גמל 
*אחרלהשקעה   סך הכל    

 1

כללית מקיפה  
מספר עמיתים:  

438,7368,38965,868102,71435771616,135פעילים        

508,13919,176231,64563,530-1,303823,793לא פעילים        

מקבלי קצבה: 

זכאים קיימים לפנסיה:        

30     -30זקנה      
11     -11נכות   
    -68שאירים   

   
 68

פנסיונרים:  

2,363     2,148215זקנה      
1,231     1,2265נכות   

    1,62736שאירים   
   

 1,663
911,98127,821297,113166,2443171,3741,441,294סה"כ         

מספר חשבונות עמיתים:         

438,7368,389110,419126,47435771684,446פעילים        

508,13919,176285,14174,200-1,589888,245לא פעילים        
946,87127,161391,160200,6743171,6601,172,691סה"כ        

נכסים מנוהלים, נטו )באלפי ש"ח(:         

33,685,924381,0715,049,3965,282,67731,82125,94744,456,836פעילים        

6,766,626195,64313,379,4422,575,217לא פעילים        -631,70223,548,630  

 

בגין מקבלי קצבה - זכאים 
קיימים לפנסיה: 

5,043     -5,043זקנה      
5,295     -5,295נכות   
    -16,386שאירים   

   
 16,386

בגין מקבלי קצבה - פנסיונרים:  

668,034     601,89766,137זקנה      
799,774     793,9445,830נכות   
    807,6823,212שאירים   

   
 810,894

42,682,797611,89318,428,8387,817,894סה"כ         31,821617,64970,310,892

נתונים תוצאתיים )באלפי ש"ח(:         

        
דמי גמולים משונתים עבור 

1,053,76641,291158,751362,22822,008171,638,061מצטרפים חדשים

6,119,637132,201763,7691,131,80831,7821,8388,181,035תקבולים מדמי גמולים        
תקבולים מדמי גמולים חד 

3,848485,662218,78521,10528729,428       פעמיים 

1,072,78910,997581,065705,701-57,6452,428,197העברות צבירה לקופה        

962,94725,968520,897309,586-14,4751,833,873העברות צבירה מהקופה        

תשלומים: 

731,6398,038850,951429,626-33,0072,053,261פדיונות               

942----)108(1,050**אחרים        
תשלומים לזכאים קיימים 

לפנסיה: 

422     -422פנסיית זקנה      
316     -316פנסיית נכות   
    -1,171פנסיית שארים   

   
 1,171
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קופות גמל קרנות פנסיה חדשות 
אישיות 

קופת גמל  קרנות  לתגמולים 
סך הכל אחר*  להשקעה  השתלמות  ופיצויים 

1

כללית מקיפה

תשלומים לפנסיונרים:

30,3334,08334,416פנסיית זקנה   
77,35243677,788פנסיית נכות

34,07326034,333פנסיית שארים

 
עודף הכנסות על הוצאות 

1,658,42618,254480,117186,9603911,9332,355,729לתקופה

דמי ניהול שנגבו מנכסים )אלפי ש"ח(:  

92,2832,822112,72660,24233,750271,826פעילים ולא פעילים
9,638431מקבלי קצבה

   
10,069

101,9213,213112,72660,24233,710281,891סה"כ 

דמי ניהול שנגבו מהפקדות 
162,525---158,2891,4882,748)באלפי ש"ח(:

שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו מנכסים )במונחים שנתיים, באחוזים(:    

0.05****- 0.200.440.660.86פעילים
0.59 -0.460.740.680.83לא פעילים 

    0.500.61מקבלי קצבה

שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו  
2.591.130.37מהפקדות )באחוזים(:

    

שיעור הוצאות ישירות ממוצע )באחוזים(:  

עמלת קניה ומכירה של ניירות 
 0.0120.0140.0120.0140.0010.016ערך 

עמלות דמי שמירה של ניירות 
0.0030.0040.0040.0040.0000.003ערך 

 

0.0010.0010.0010.001-0.000בגין השקעות לא סחירות     
 

0.1390.1100.0970.1030.0010.041עמלות ניהול חיצוני
 

 0.0010.0020.0020.001-0.002עמלות אחרות 

 0.1410.1130.0990.1040.0010.043***הוצאות מוגבלות

שיעור עודף/גרעון אקטוארי )באחוזים(:  

      )0.57( )0.50(מבוטחים

     - )0.50(זכאים קיימים לפנסיה

 )0.41(  )0.50(פנסיונרים
     

  כולל קופה מרכזית לפיצויים, קופה מרכזית לפיצויים רב מסלולית, קופה מרכזית לפנסיה תקציבית וקופה לדמי מחלה.*       

 תקבולים בניכוי תשלומים בגין מבטח משנה. ** 

  שיעור הוצאות מוגבלות הינו לידיעה בלבד, כלול בעמלות ניהול חיצוני ובעמלות בגין השקעות לא סחירות.***

 0.001%  פחות מ****
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 2016: להלן מידע  בדבר עמיתים לא פעילים לשנת

קופות גמל קרנות פנסיה חדשות
אישיות 

לתגמולים 
ופיצויים

קרנות 
סך הכל*אחרהשתלמות

1

כלליתמקיפה

חשבונות מנותקי קשר: 

11,33316939,0553,11424453,915מספר חשבונות

186,0242,186388,21243,40910,508630,338נכסים מנוהלים, נטו )באלפי ש"ח( 

493132,3534181143,391דמי ניהול שנגבו מנכסים )באלפי ש"ח( 
שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו מנכסים 

 1.12 0.95 0.270.600.55**)באחוזים(
 

ש"ח 8,000 חשבונות לא פעילים ביתרה של עד
  מספר חשבונות

116,692   
   178,072  נכסים מנוהלים, נטו )באלפי ש"ח(

   1,735  דמי ניהול שנגבו מנכסים )באלפי ש"ח)
שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו מנכסים 

**)באחוזים(
  

0.83
   

  כולל קופה מרכזית לפיצויים וקופה לדמי מחלה.*  
 שיעור דמי הניהול מוצג במונחים שנתיים וכולל גם חלקים בשנה שבהם לא חלה על העמית ההגדרה "עמית שהקשר עמו נותק".  **

 2012.)על פי תקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )איתור עמיתים ומוטבים(, התשע"ב
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 2011: להלן מידע ונתונים לפי סוגי קרנות וקופות לגבי קרנות וקופות בניהול החברה לשנת

קרנות פנסיה חדשות

קופות גמל 
אישיות 

לתגמולים 
ופיצויים

קרנות 
סך הכל*אחר השתלמות  

1

כלליתמקיפה

מספר עמיתים:

365,1966,70747,63875,84173495,455פעילים

390,12717,084222,73741,1091,283672,340לא פעילים

מקבלי קצבה:

זכאים קיימים לפנסיה:

29-29זקנה 

7-7נכות

61-61שאירים

-     פנסיונרים:
1,5401751,715זקנה  

8962898נכות
1,16727שאירים

  
1,194

719,02323,991270,371116,9101,3161,171,699סה"כ 

מספר חשבונות עמיתים: 

365,1966,70773,38090,93273536,288פעילים

390,12717,084263,30448,1891,562720,266לא פעילים

711,32323,791336,684139,1211,6311,216,114סה"כ

נכסים מנוהלים, נטו )באלפי ש"ח(: 

25,975,598295,6683,932,9883,530,00425,90033,760,158פעילים

5,133,979165,40211,826,8191,535,792565,46819,227,460לא פעילים
בגין מקבלי קצבה - זכאים קיימים 

-     לפנסיה:
4,903-4,903זקנה 

3,735-3,735נכות
14,898-14,898שאירים

-     בגין מקבלי קצבה - פנסיונרים:
420,84862,374483,222זקנה  

579,8913,854583,745נכות
601,2201,820שאירים

  
603,040

32,731,072129,11811,719,8071,061,796191,36814,681,161סה"כ 

נתונים תוצאתיים )באלפי ש"ח(: 

דמי גמולים משונתים עבור מצטרפים 
903,10423,59575,723269,5841,273,125חדשים  1,119

4,896,125336,430תקבולים מדמי גמולים 105,854811,3823,1166,152,907

1 323,633 164,585 5,068153,979תקבולים מדמי גמולים חד פעמיים

667,0296,388468,968335,52593,6421,571,552העברות צבירה לקופה

735,46911,640611,994290,97438,3741,688,451העברות צבירה מהקופה

תשלומים:
626,2865,462749,437303,40029,2691,713,854פדיונות      

1,386---1,194192**אחרים

-     תשלומים לזכאים קיימים לפנסיה:
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קרנות פנסיה חדשות

קופות גמל 
אישיות 

קרנות  לתגמולים 
סך הכל אחר*  השתלמות  ופיצויים 

1

כללית מקיפה

484 -484פנסיית זקנה
200-200פנסיית נכות

1,019-1,019פנסיית שארים

-תשלומים לפנסיונרים:
21,0653,82024,885פנסיית זקנה  

49,37816149,539פנסיית נכות

25,38821625,604פנסיית שארים

767,6255,048269,83958,0494,9331,105,494עודף הכנסות על הוצאות לתקופה 

דמי ניהול שנגבו מנכסים )אלפי ש"ח(: 

82,6112,686120,22145,4353,751254,704פעילים ולא פעילים

6,767383מקבלי קצבה
 

7,150
89,3783,069120,22141,4313,711261,814סה"כ 

דמי ניהול שנגבו מהפקדות )באלפי  
146,131--142,1461,2102,775ש"ח(: 

שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו מנכסים )במונחים שנתיים, באחוזים(:   

0.240.520.710.970.05פעילים

0.470.790.770.930.63לא פעילים

0.500.60מקבלי קצבה

שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו  
2.911.150.96מהפקדות )באחוזים(: 

שיעור הוצאות ישירות ממוצע )באחוזים(: 

0.0160.0180.0140.0160.026עמלת קניה ומכירה של ניירות ערך

0.0050.0060.0050.0060.004עמלות דמי שמירה של ניירות ערך

-0.0010.0020.0010.002בגין השקעות לא סחירות 

0.1180.0960.1020.0890.043עמלות ניהול חיצוני 

0.001----עמלות אחרות 

0.1190.0980.1030.0900.043***הוצאות מוגבלות 

שיעור עודף/גרעון אקטוארי )באחוזים(: 

 )0.33(  )0.42(מבוטחים

 - )1.48(זכאים קיימים לפנסיה

 )0.33(  )0.56(פנסיונרים

  כולל קופה מרכזית לפיצויים, קופה מרכזית לפיצויים רב מסלולית וקופה מרכזית לפנסיה תקציבית.*     

  תקבולים בניכוי תשלומים בגין מבטח משנה.** 

  שיעור הוצאות מוגבלות הינו לידיעה בלבד, כלול בעמלות ניהול חיצוני ובעמלות בגין השקעות לא סחירות.***



 הראל פנסיה וגמל בע"מ

 32

להלן מידע  בדבר עמיתים לא פעילים לשנת 2011: 

קופות גמל קרנות פנסיה חדשות
אישיות 

לתגמולים 
ופיצויים

קרנות 
סך הכל*אחרהשתלמות

1

כלליתמקיפה

חשבונות מנותקי קשר: 
11,77722052,4551,66721966,338מספר חשבונות      

213,3252,344445,24319,0908,995688,997נכסים מנוהלים, נטו )באלפי ש"ח( 

709143,9132111274,974דמי ניהול שנגבו מנכסים )באלפי ש"ח( 
שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו מנכסים 

 1.001.34   0.350.620.80**)באחוזים(

  כולל קופה מרכזית לפיצויים.*
 שיעור דמי הניהול מוצג במונחים שנתיים וכולל גם חלקים בשנה שבהם לא חלה על העמית ההגדרה "עמית שהקשר עמו  **

 2012.נותק". )על פי תקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )איתור עמיתים ומוטבים(, התשע"ב



   

    

   

   

   

   

תופוקב ולחש םייונישו תויוחתפתה חותינ       

הינסהפ וםתח   

היפקמהשדחהינספןקר-היסנפ אלהר      

   םיתימעה רפסמב יוניש

  2016.  בשנת  25%, לעומת  גידול  של  כ-   8%חל  קיטון  בכמות  העמיתים  ומקבלי  הקצבה  של  כ-   2017 בשנת
גידול  בשנת  כולל  השפעה  של      2016הקיטון  במספר  עמיתים  בתקופה  נובע  בעיקרו  מיישום  חוזר  איחוד  חשבונו ת.

 בשל מיזוג  קרן  הראל  מנוף .   16%כ-

, עיקר  השינוי  בתקופה    2016 בשנת  20% לעומת  גידול  של  כ-  7% בכ-   2017מספר  העמיתים  הפעילים  גדל  בשנת

. עיקר הגידול  2017הנו  בשל גידול במספר  עמיתים  של מעסיקים  קיימים  בקרן ומעסיקים  חדשים  שנוספו בשנת   

 הנו  בשל  מיזוג  מנו ף.    2016בשנת

בתקופת  הדוח בכ- . הקיטון    2016 בשנת  30%לעומת  גידול  של  כ-  22% מספר  העמיתים  הלא  פעילים  קטן 

לא  פעילים  בין קרנות  הפנסיה  השונות.  עיקר   חשבונות  שעה  בדבר  איחוד  בתקופה  מיוחס  בעיקרו  להוראת 

, מיוחס  למיזוג  קרן  הראל  מנוף . 2016הגידול  בשנת  

 

 

 
 

  

   2016.  בשנת  38% לעומת  גידול  של כ-  23% בכ-   2017מספר  מקבלי הקצבאות  גדל  בשנת

   םילהונמ םיסכנב יוניש

נטו  עבור  עמיתים  פעילים  גדלו  בשנת  מיליארד ש"ח לסך    33.7 מסך  של  כ-  29%בכ-   2017 הנכסים  המנוהלים,

 מיליארד ש" ח.   43.6של   כ-

נטו עבור  עמיתים  פעילים  בכ-   2016 בשנת  מיליארד ש"ח לסך  של   26 מסך  של  כ-  30%גדלו  הנכסים  המנוהלים,

 מיליארד ש"ח  שנוספו  אגב  מיזוג הראל  מנוף ( 2.4 מיליארד ש"ח. )גידול  זה  כולל  סך  של  כ-    33.7כ-

נטו עבור  עמיתים  לא  פעילים  גדלו  בשנת  מיליארד ש"ח לסך    6.8 מסך  של  כ-  4%בכ-   2017 הנכסים  המנוהלים,

 מיליארד ש" ח.   7.1של   כ-

נטו עבור  עמיתים  לא  פעילים  בכ-   2016 בשנת ש"ח לסך    5.1 מסך של כ-  32%גדלו  הנכסים  המנוהלים,  מיליארד

 מיליארד ש"ח  שנוספו  אגב  מיזוג  הראל  מנוף (.   0.4 מיליארד ש"ח. )גידול  זה  כולל  סך  של  כ-  6.8של   כ-

הדוח  בכ- בתקופת נטו  עבור  מקבלי  קצבה  גדלו מיליארד ש"ח לסך  של   2.2 מסך  של  כ-  9% הנכסים  המנוהלים,

 מיליארד ש" ח. 2.4כ-  

הגידול  בנכסים  נטו  בקרן בתקופת  הדוח נובע  מתנועת צבירה  כספית  חיובית נטו  )גביה  וניוד  פנימה  בניכוי  

בסך  של  כ- תשלומי  פנסיה  וניוד  החוצה( מיליארד ש"ח ומרווחי  השקעות נטו  )בניכוי  דמי  ניה ול(   6.6 פדיונו ת,

 מיליארד ש" ח.   3.8בסך  של  כ-

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

   םילומגה ימדב יוניש

ש"ח דמי גמולים לעומת סך  של כ- 7 גבתה הקרן  סך  של כ-   2017 בשנת    2016  מיליארד ש"ח  בשנת  6.1מיליארד
   2015.   מיליארד ש"ח  בשנת  4.9וסך  של  כ-

מהגידול  בשנת   2016 בשנת  25% וגידול  של  כ-   2017בשנת  15% גידול  של  כ-  נובע מהפקדות עמיתי     2016. חלק

 מיליארד ש"ח (. 0.5מנוף  שמוזגו  לקרן  )כ-

   תורבעה ךסב יוניש

 מיליון ש"ח     1,073 מיליון ש"ח לעומת  סך  של  כ-  2,966בתקופת  הדוח הסתכמו  העברות  אל  הקרן  לסך  של  כ-

   2015.  מיליון ש"ח  בשנת  667 וסך  של  כ-2016בשנת   

   2016. בשנת61% וגידול  של  כ-     2017 בשנת  177%גידול  של  כ- 

 מיליון ש"ח    2,383בתקופת  הדוח הסתכמו  העברות  הצבירה  של  הקרן  אל  גופים  מוסדיים  אחרים  בסך  של  כ-

   2015.  מיליון ש"ח בשנת  735וסך  של  כ-   2016  מיליון ש"ח   בשנת  963לעומת  כ-

   2016.  בשנת  31% וגידול  של  כ-   2017בשנת  148% גידול  של  כ-
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חשבונות  לא  פעילים  בין   בגין  איחוד  בעיקרו מהעברות נובע  נכנס  והן בניוד  היוצא  בתנועה  הן בניוד  הגידול

קרנות  הפנסיה  השונו ת. 

כ- בסך  של   110 מיליון ש"ח,  לעומת  סך  של  כ-  583 השפעת  הניוד נטו  על  הקרן  בתקופת  הדוח הינה  חיובית
בסך  של  כ-  2016מיליון  ש"ח בשנת      2015.  מיליון ש"ח בשנת68, והשפעה שלילית

  תונוידפב יוניש

וסך     2016 מיליון ש"ח  בשנת  732 מיליון ש"ח  לעומת  כ-828, הסתכמו  הפדיונות  מהקרן  לסך  של  כ-    2017בשנת

   2015.  מיליון ש"ח  בשנת  626של כ-

והן  מיתרתם  הצבורה  של  העמיתים שבחרו  לפדו ת. הגידול  בתקופת  הדוח מושפע  הן  מכמות  העמיתים  ב קרן,

הפדיונות  מורכבים  ממשיכת  כספי  פיצויים  בשל  עזיבת  עבודה  וממשיכות  של  כספי  חסכון  טרם  זמנם . 

   היסנפ ימולשתב יוניש

וסך     2016 מיליון ש"ח  בשנת  144 מיליון ש"ח  לעומת  כ-  175, הסתכמו  תשלומי  הפנסיה  לסך  של  כ-  2017בשנת

   2015.  מיליון ש"ח  בשנת  98של כ-

, נובע  מעליה  במספר  המבוטחים  הזכאים   2016 בשנת  47.3% וגידול  של  כ-   2017 בשנת  21.5%גידול  של  כ-

לתשלומי  פנסיה  מה קרן. 

    יראוטקא ןוערג/ ףדועב יוניש

לעמיתים  מבוטחים  וזכאים  קיימים לפנסיה  )פנסיונרים  מלפני    0.42% עודף  אקטוארי בתקופת  הדוח הסתכם  ל-

בשנת  0.47%( ו-2013דצמבר    לכלל  אוכלוסיית    0.50% הסתכם  הגרעון  האקטוארי  ל-   2016 לפנסיונרים  חדשים.

 לפנסיונרים  חדשים ו-   0.56% לעמיתים  מבוטחים  ו-  0.42% הסתכם  הגרעון  האקטוארי  ל-   2015הקרן . בשנת

 לזכאים  קיימים  לפנסיה .  1.48%

בדוחות הכספיים  של  ה קרן.    10 לפרטים  נוספים  ראה  ביאור

 

תיללכ השחד הינספ ןקר- תיללכ היסנפ אלהר     

   םיתימעה רפסמב יוניש

  2016.  בשנת  16%, לעומת  גידול   של  כ-  18%חל  גידול   בכמות  העמיתים  ומקבלי  הקצבה  של  כ-    2017 בשנת

   2016.  בשנת  25% לעומת  גידול  של  כ- 23%בכ-    2017 מספר  העמיתים  הפעילים  גדל  בשנת

   2016. בשנת  12% לעומת  כ-  16%בכ-   2017 מספר  העמיתים  הלא  פעילים  גדל  בשנת

   2016.  בשנת  25% לעומת  גידול  של  כ-  39%בכ-   2017 מספר  מקבלי  הקצבאות  גדל  בשנת

   םילהונמ םיסכנב יוניש

נטו  עבור  עמיתים  פעילים  ולא  פעילים  גדלו  בתקופת  הדוח  בכ-  576.7  מסך  של  כ-  34%הנכסים  המנו הלים,

בשנת  771.8מיליון ש"ח  לסך  של   כ-  מיליון ש"ח  461.1 מסך  של  כ-  25% היה  גידול  של  כ-   2016 מיליון ש" ח.

מיליון ש" ח. 576.7 לסך  של   כ-  

נטו  עבור  מקבלי  קצבה  גדלו בתקופת הדוח  בכ-  מיליון ש"ח  לסך  של   75.2מסך  של  כ-  16% הנכסים  המנוהל ים,

מיליון   75.2 מיליון ש"ח  לסך  של  כ-68 מסך  של  כ-  10% היה  גידול  של  כ-   2016 מיליון ש" ח. בשנת  87.5כ-

ש" ח. 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

הגידול  בנכסים  נטו  בקרן  בתקופת  הדוח נובע  מתנועת  צבירה  כספית  חיובית  נטו  )גביה  וניוד  פנימה  בניכוי  

בסך  של  כ-    תשלומי  פנסיה  וניוד  החו צה( מיליון ש"ח(   104.5 מיליון ש"ח  )אשתקד  סך  של כ-163.7פדיונו ת,

בסך  של  כ-    מיליון ש "ח(.  18.3 מיליון ש"ח  )אשתקד  סך של  כ- 53.4ומרווחי  השקעות  נטו  )בניכוי  דמי  ניה ול(

   םילומגה ימדב יוניש  

מיליון ש"ח בשנת    132.2  מיליון ש"ח  דמי  גמולים  לעומת  סך  של  כ-  168.9גבתה  הקרן  סך  של  כ-   2017 בשנת
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   2015.   מיליון ש"ח  בשנת105.9וסך  של  כ-   2016 

   2016. בשנת  25% ו גידול  של  כ-   2017 בשנת28%גידול  של  כ-   

  

  

   

  

  

  

  

   תורבעה ךסב יוניש

 מיליון ש"ח   בשנת    11 מיליון ש"ח  לעומת  סך  של  כ-  39.4בתקופת  הדוח הסתכמו  העברות  אל  הקרן  לסך  של  כ-

   2015.  מיליון ש"ח  בשנת  6.4 וסך  של  כ- 2016

הגידול  משנה  לשנה  נובע  ברובו  מהמשך  הגברת  מאמצי  השיווק  של  החברה  ומגידול  ביתרות  הצבורות  

הממוצעות  של  העמי תים. 

 מיליון ש"ח   בשנת    26.0 מיליון  ש"ח  לעומת  כ-  42.5, הסתכמו  העברות  הצבירה  מהקרן  לסך  של  כ-  2017בשנת

   2015.  מיליון  ש"ח  בשנת  11.6 וסך  של  כ- 2016

ש"ח , לעומת  השפעה  שלילית    3 בתקופת  הדוח השפעת  הניוד נטו  על  הקרן  היתה  שלילית  בסך  של  כ- מיליון 

 מיליון ש" ח.   15אשתקד  בסך  של  כ-

  תונוידפב יוניש

 וסך  של   2016 מיליון  ש"ח  בשנת    8 מיליון ש"ח  לעומת  כ-  7.6, הסתכמו  הפדיונות  מהקרן  לסך  של  כ-  2017בשנת

   2015.  מיליון  ש"ח  בשנת  5.5כ-

שבחרו  לפדות. והן  מיתרתם  הצבורה  של  העמיתים  בתקופה  מושפע  הן  מכמות  העמיתים  ב קרן, השינוי 

הפדיונות  מורכבים  ממשיכת  כספי  פיצויים  בשל  עזיבת  עבודה  וממשיכות  של  כספי  חסכון  טרם  זמנם . 

 

 

 
 

  

שינוי  בתשלומי  פנסיה 

2016  מיליון  ש"ח  בשנת     4.8 מיליון ש"ח  לעומת  סך  של כ-  5.3, הסתכמו  תשלומי  הפנסיה  לסך  של  כ-  2017בשנת

   2015.  מיליון  ש"ח  בשנת4.2וסך  של  כ-  

גידול  בתקופת  הדוח נובע  בעיקר  מעליה  במספר  הזכאים  לתשלומי  פנסיה  מהקרן . 

    יראוטקא ןוערג/ ףדועב יוניש

בשנת בשנת  0.33%הסתכם  ל-   2017  הגרעון  האקטו ארי, הגירעון    2016לכלל  אוכלוסיית  ה קרן,  הסתכם 

למבוטחים  ל-   ו-0.57%האקטוארי  הגירעון  האקטוארי  ל-   2015 לפנסיונרים  ובשנת  0.41%,   0.33%  הסתכם 
לכלל  אוכלוסיית ה קרן. 

בדוחות הכספיים  של  ה קרן.   10 לפרטים  נוספים  ראה  באור

תאחר המטרו הקעשה ,םייופיצל תויזרכמ ,יםיופיצ ,תוישיא ,יםמולתג- גמלה וםתח      

    םיתימעה תונובשח רפסמב יוניש

 

 

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

לעומת  גידול   של  כ-  47.0%חל  גידול   של  כ-   2017 בשנת . מספר    2016 בשנת  17.4%  במספר חשבונות  העמית ים,

. מספר    2016 בשנת50.4%, לעומת  גידול  של  כ-    2017 בשנת  166.2%חשבונות  העמיתים  הפעילים  גדל  בכ-

   2016.  בשנת8.3%, לעומת  גידול  של  כ-  2017 בשנת 1.1%חשבונות  העמיתים  הלא  פעילים  גדל  בכ- 

   2017.הינו  בגין  קופת גמל  להשקעה חיסכון  לכל לילד,  אשר החלה לפעול בינואר   2017 עיקר  הגידול  בשנת

שינוי  בנכסים  מנוהלים 

מיליארד ש"ח    19.1  מיליארד ש"ח  , לעומת  סך  של  כ-21.5 הסתכמו  לסך  של  כ-     2017בדצמבר   31 הנכסים  ליום

של  כ-   2016בשנת ש"ח  בשנת  16.4 וסך   לעומת  גידול  של  כ-   2017 בשנת  12.4%, גידול  של  כ-  2015 מיליארד 

   2016.  בשנת 16.7%

להשקעה חיסכון  לכל לילד,  אשר החלה  לפעול בינואר   2017הגידול  בשנת , מקופת  גמל     2017 נובע  מקופת  גמל

לפעול  בנובמבר החלה  הקופות.  הגידול     2016להשקעה,  אשר  ביתר  ומרווחי  תשואה  חיובית  נטו  מצבירה   וכן 

 נובע  בעיקר  ממיזוג  הראל  עתידית  קופות  גמל  בע"מ  וקופות  הגמל שבניהולה  אל  הח ברה.    2016בשנת
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םילומגה ימדב יוניש   

 

 

 
 

  

לעומת  סך  של  כ-  1,436.0 הסתכמה  הגביה  לסך  של  כ-   2017בשנת    2016 מיליון ש"ח  בשנת  797.4  מיליון ש" ח,
ש"ח  בשנת  339.5וסך  של  כ- בשנת     134.8%, לעומת  גידול  של  2017 בשנת  80.1%. גידול  של  כ-  2015 מיליון 

 .2016 

ומהפקדות     2017עיקר  הגידול בשנת ובקופת  גמל להשקעה חסכון  לכל  ילד להשקעה בקופת  גמל  נובע  מהפקדות

 נובע  בעיקר  ממיזוג הראל  עתידית  קופות  גמל  בע"מ וקופות  הגמל  שבניהולה  אל     2016. הגידול  בשנת  190לתיקון

  190.  החברה  ומגידול  בהפקדות  כתוצאה  מתיקון

   תורבעה ךסב יוניש

 מיליון ש"ח     638.7 מיליון ש"ח לעומת  סך  של  כ-  1,418.5, הסתכמו  העברות אל הקופות לסך  של  כ-  2017בשנת

   2015.  מיליון ש"ח  בשנת  562.6 וסך  של  כ-   2016בשנת

   2016.  בשנת  13.5% לעומת  גידול  של  כ-   2017 בשנת  122.1%גידול  של  כ-

 

בשנת    535.4 מיליון ש"ח לעומת  סך  כ-  802.2, הסתכמו  העברות מהקופות לסך  של  כ-  2017בשנת  מיליון ש"ח

   2015.  מיליון ש"ח  בשנת  650.4 וסך  של  כ- 2016

   2016.  בשנת  17.7%, לעומת  קיטון  של  כ-  2017 בשנת  49.8%גידול   של  כ-

בשנת   616.3הינה חיובית בסך  של  כ   2017 השפעת  הניוד נטו  על  נכסי  הקופות  בשנת  השפעה     2016 מיליון ש" ח,

 מיליון  ש" ח.   103.3חיובית  של 

  תונוידפב ויניש

מיליון    884.0 מיליון ש"ח  לעומת  סך  של  כ-  842.8, הסתכמו  הפדיונות מהקופות  הגמל  לסך  של  כ-  2017בשנת

   2015.  מיליון  ש"ח  בשנת  778.7 וסך  של  כ-   2016ש"ח  בשנת

תומהשתלה וםתח 

    םיתימעה תונובשח רפסמב יוניש

לעומת  גידול  של  כ-   15.9%חל  גידול   של  כ-   2017 בשנת )עיקר  2016  בשנת   44.2%  במספר חשבונות  העמי תים,

 הנו  ממיזוג הראל  עתידית  קופות  גמל  בע"מ (.    2016הגידול  בשנת

  2016. בשנת   39.1%, לעומת  קיטון  של  כ-  2017בשנת  13.7% מספר  חשבונות  העמיתים  הפעילים  גדל  בכ- 

   2016.  בשנת54.0%, לעומת  גידול  של  כ-  2017 בשנת19.7%מספר חשבונות  העמיתים  הלא  פעילים  גדל  בכ-  

   םילהונמ םיסכנב יוניש

 מיליארד ש"ח    7.9 מיליארד ש"ח , לעומת  סך  של  כ-  9.9 הסתכמו  לסך  של  כ-   2017בדצמבר   31 הנכסים  ליום

55.1%  לעומת  גידול  של  כ-   2017 בשנת  26.0%, גידול  של  כ-  2015 מיליארד ש"ח  בשנת  5.1 וסך  של  כ-   2016בשנת

   2016.בשנת 

נובע  בעיקר  ממיזוג הראל  עתידית  קופות  גמל  בע"מ וקרן  ההשתלמות שבניהולה  אל  החבר ה.   2016 הגידול  בשנת

   םילומגה ימדב יוניש

 

לעומת  סך  של  כ-  1,323.3 הסתכמה  הגביה  לסך  של  כ-   2017בשנת    2016  מיליון  ש"ח  בשנת  1,131.8 מיליון ש" ח,
   2016.  בשנת   39.5%, לעומת  גידול  של  2017 בשנת  16.9%. גידול  של  כ-  2015 מיליון ש"ח  בשנת  811.4וסך  של  כ-

, נובע  ממיזוג הראל  עתידית  קופות  גמל  בע"מ וקרן  ההשלמות שבניהולה  אל  הח ברה.   2016עיקר  הגידול  בשנת

   תורבעה ךסב יוניש

ש"ח לעומת  סך  של  כ-  1,203, הסתכמו  העברות  אל  הקרן  לסך  של  כ-2017בשנת   ש"ח     705.7 מיליון   מיליון 

   2015.  מיליון ש"ח  בשנת  335.5 וסך  של  כ-   2016בשנת

 ממל בע"ל פנסיה וגראה
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מהקרן לסך  של  כ-  2017בשנת ש"ח לעומת  סך  כ-  479.3, הסתכמו  העברות  בשנת   309.6 מיליון  ש"ח   מיליון 

   2015.  מיליון  ש"ח  בשנת 291, וסך  של  כ-  2016

בשנת  723.7 הינה חיובית בסך  של  כ-   2017השפעת הניוד  נטו  על  נכסי  הקרן  בשנת  השפעה     2016 מיליון  ש" ח,

 מיליון  ש" ח.    396.1חיובית  של

תונוידפב יוניש      

 מיליון ש"ח בשנת   429.6 מיליון ש"ח  לעומת  סך  של  כ-  544.1, הסתכמו  הפדיונות  מהקרן  לסך  של  כ-  2017בשנת

   2015.  מיליון ש"ח  בשנת  303.4, וסך  של  כ- 2016

 ממל בע"ל פנסיה וגראה
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ןיהד תווראהל תאםהב הולינימדיורשיע       

  ו-2017, 2016בדצמבר     31 לימים 

      

  

        
 

      

       

  

2011 שיעור  דמי  ניהול  
מהפקדה  ושיעור  
שנתי דמי  ניהול  

מנכסים  שרשאית  
החברה  לגבות לפי  
הוראות הדין : 

קרנות  פנסיה חדשות

קופות גמל  
אישיות לתגמולים  

ופיצויים
קרנות 

השתלמות
קופת גמל 
להשקעה

קופת גמל 
להשקעה  
לחיסכון 

ארוך  טווח 
אחר*לילד ליתכל הפימק 

       םפעילי
 

 

       

      

   

  

  הפקדמה6% 
םסימנכ0.5%  ו-

 מהפקדה 4%
 מנכסים1.05%  ו-

 מהפקדה 4%
םסימנכ2%   מנכסים1.05% ו-

 מהפקדה  4%
םסימנכ1.05%  ו-

 0.23%
****םסימנכ 

 2%
םסימנכ

 :םא פעיליל

  **מנותקי קשר
 

0.3% םסינכמ0.3% 
    

םסינכמ0.3% םסינכמ
 

 0.3%
םסינכמ0.3% םסימנכ

 

 
 0.3%

 םסימנכ

םסיכמנ1.05%םסימנכ2% םסיכמנ1.05% םסיכמנ1.05% םסינכמ0.5% ראח  
 

 2%
םסימנכ

הצבק ימקבל  םסינכמ0.5%  ***םסינכמ  0.6% 
     

 

   כולל  קופה מרכז ית  לפיצויים , קופה   לפיצויים  רב  מסלול ית  בניהול אישי , קופה מרכזי ת לפנסיה תקציבית  וקופ ה לדמי מחלה  .  *   

התשע"ב **  פיננסיים )קופות  גמל ( )איתור עמיתים ומוטבים (, תקנות  הפיקוח  על שירותים    2012   לעניין  העמיתים  שביום התחילה  של
נדרש  וזאת עד  לתום  תקופה  של  שלוש   התקיימה לגביהם  ההגדרה   "עמית  שהקשר  עמו  נותק", שיעור  דמי הניהול  הנ"ל  אינו ,) 2013)ינואר   

(.   2015שנים מיום ההחלה  )דצמבר   

 

  

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

לתקנון הקרן דמי הניהול  ממי שהפכו  לפנסיונרים החל  מחודש ינואר *** יעלו על  שיעור  של     2010 בהתאם ניהול  שלא ואילך  ייגבו דמי
 בחישוב שנתי  מתוך  סך הנכסים  העומדים כנגד  התחייבות  הקרן  לכלל הפנסיונרים .  0.5%

ניהול בשיעור של  2010 עבור פנסיונרים  שפרשו לפני שנת דמי התחייבות  הקרן     2% נגבים כנגד הנכסים העומדים מתוך  סך  בחישוב  שנתי
 לכלל  הפנסיונרים .

מתקבל מהמוסד לביטוח  לאומי .  ****
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2.2   

   

 

 תחרות

הינסהפ וםתח 

בהתאם לפרסומי  משרד ה אוצר, שוק הפנסיה  מתאפיין  ברמת  ריכוזיות גבוהה  שהולכת ופוחתת  בעשור  האחרון:

גידול  298.0 הסתכם  בכ-   2017 בדצמבר   31היקף  הנכסים  הצבורים בקרנות הפנסיה  החדשות  ליום  מיליארדי ש" ח,

. סך  הנכסים  בקרנות הפנסיה  שבבעלות חברות ביטוח  הינו  כ-  2016בדצמבר   31 מיליארדי ש"ח  לעומת  47.8של  כ-

לעומת כ- 285.9 . הרפורמה  בשוק  קרנות הפנסיה  נועד ה,  2016 בדצמבר   31 מיליארד ש"ח  ליום245.3 מיליארד ש"ח,

עם   נשלטו מרבית  הנכסים  בשוק על  ידי  קרנות הפנסיה  ההסתדרותיות. בע בר, לפתוח  את  הענף  לתחרות. בין  היתר,

נכנסו  חברות  הביטוח  הגדולות  לענף  וכיום  מחזיקות  ארבע   החדשו ת, החלת  הרפורמה  ומכירת  קרנות  הפנסיה 

אגב  התגברות התחרות  וירידה  ברמת הריכוזיו ת.  קבוצות  הביטוח  את  השליטה  העיקרית  בענף,

שיפור  הגמישות  במעבר  עמיתים  בין  הקרנות  וה מוצרים, כניסתן  של  חברות  הביטוח  וגופים  פיננסיים  נוספים  לשו ק,

ולקרנות הפנסיה בפר ט, במודעות  הציבור  לאפיקי  החיסכון  לטווח ארוך  בכלל יצירת כללי  השקעה  חדשים  והעלייה

באופן  אשר  עשוי  לחזק  את מגמת  השינוי   בענף.  כל  אלה  מחזקים  את  הסביבה   התחרותית,

המנהלת  את  קרן  הפנסיה   בעיקר מול  קבוצת  הביטוח  מנורה, החברות המנהלות  של  קרנות  פנסיה בקבוצה  מתחרות

מול  קבוצת  כלל  המנהל ת, את  קרן  הפנסיה  החדשה  מקפת, בין  הי תר, מול  קבוצת מגדל  המנהל ת, החדשה  מבטחים,

את  קרן  הפנסיה   בין  הי תר, וכן  מול  קבוצת הפניקס המנהל ת, את  קרן  הפנסיה  החדשה  כלל  פנ סיה, בין  הי תר,

אם   כי, לאחרונה  החלה  פעילות  מואצת בתחום  הפנסיה  גם  בקרב  בתי  ההשקעות  הגדול ים, הפניקס  פנסיה  מקיפה.

לא  מדובר בהיקף  פעילות  מהו תי.  נכון  למועד  הדוח,

נתחי שוק  של   נכסי  קרנות הפנסיה  החדשות  נכון  ליום    2017: בדצמבר   31להלן  תרשים  התפלגות

  

 
   
  

  
 

 
 

 
 

 

 םיחרא

20.41% 

הפניקס  4.07%מבטחים
6.48% החדשה

כלל 34.40% 
16.84% 

הראל
17.80% 

מגדל
מקפת

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה
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נתחי שוק  של  דמי  הגמולים  שהועברו  לקרנות הפנסיה החדשות במהלך שנת   2017:להלן  תרשים  התפלגות

 
 

  
 

 
 

 
 

  
  

 

אחרים
מבטחים

הפניקס 6.40%
 החדשה

9.18% 
29.50% 

 כלל
15.64% 

מגדל הראל
 מקפת 19.86%

19.41% 

הברהח של יתותחרההמדמע על יםפיעשמה יםמורג      

המוניטין  של  הקבוצה  )שם  הקבוצה  "הרא ל",  בעיקר: הגורמים  המשפיעים  על  מעמדה  התחרותי  של  החברה  הינם,

איכות  ניהול  ההשקעו ת, איכות  הניה ול, שאומץ  על  ידי  החברה  והקרנות  שבניהולה (, הניסיון  בתחום  הפעילו ת,

יועצים  וסוכנים  וקשרים  ארוכי  טווח  עם  הגורמים  הפועלים   מעסי קים, רמת  השירות  ללקוחו ת, החוסן  הפיננ סי,

בתחום  זה . 

תויתותחרה עם הברהח תודודמתהירכד    

( השקעה  מתמדת  במערכי  השירות  1החברה  מתמודדת  עם  התחרותיות הגוברת בתחום  פעילותה  בדרכים  הבאות : )

צינורות  השיווק  של  קבוצת  2ובכלים  תומכי  שירות ; ) ( ניצול  היותה  חלק מקבוצת הראל  מבחינת  מוניטין  הקבו צה,

לרבות  3הראל  ויתרונה  היחסי  לגודל  של  הקבוצה;  ) וקיימים, למצטרפים  חדשים  ( יצירת  תנאים  אטרקטיביים 

( חיזוק  מערכי  השימור  ותמרוץ  סוכנים  לשימור  לקוחותיהם  ולצמצום  שיעורי  מעבר  מצד  4הנחות  בדמי  הניהול ; )

( שיפור  6( השקעת  משאבים  רבים  בהדרכה  לשיפור  יכולתם המקצועית  עובדי  החברה  וסוכני  החברה ; )5עמיתים ; )

מערכות המחשוב  ומערכות תפעול  נוספות  ושימוש  בשיטות עבודה  המשלבות  טכנולוגיה מתקדמת  לשם  הוזלת  

( גיוס  סוכנים  איכותיים  חדשים. 7עלויות . )

 

למהג וםתח 

בתכניות   הרפורמות הרפורמות  שחלו  בתחום  הפעילות שעיק רן: בתחום  קופות  הגמל  קיימת  תחרות מתמדת   ועזה.

, ובעקבותיהן  כניסת חברות  2004ו-     2003 , הרפורמות בקרנות הפנסיה  בשניםביטוח  חיים  שבוצעו  בשנת  2004

לצד  ביטול   שהביאה  להרחבת  מערך  ההפצה  של  הפנסיה  באמצעות   סוכנים, הביטוח  לפעילות  בשוק הפנ סיה,

הרפורמה  בשוק  ההון  )חקיקת  בכר (,  הניוד (, כמו  גם  החסמים  על  מעברים  בין  המוצרים  השונים  )רפורמת 

תיקון     לחוק  קופות  3שבעקבותיה  רכשו  קבוצות  הביטוח  ובתי  ההשקעות נתח  משמעותי  משוק  ניהול  קופות   הגמל,

הגמל  שהשווה  את  מדיניות המיסוי  של  המוצרים  הפנסיונים  השונים וקבע  כי  כל  ההפקדות לקופות  גמל  החל  מיום  

הפחתה  של  שיעור דמי  הניהול  במוצרי  החיסכון     2008 בינואר 1 רפורמת  פנסיית  ה חובה,  הינן  למטרות  קצבה בל בד,

הגבירו  והעצימו  את  התחרות  בתחום  הפעילו ת.  הפנסיוני  וכניסת  בתי  ההשקעות  לתחום  הבי טוח,

םייופיצל תוישיא תוופקו יםמולגתל ,ןוחיסכל גמל תוופק     

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

ובקופות  המנוהלות  על  ידי   המנוהלות  על  ידי  קבוצות  הביטוח  המנוהלות בקבוצה  מתחרות בקופות  קופות  הגמל 

בתי  השקעו ת.          
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 ממל בע"ל פנסיה וגראה

בתשואות המושגות  על   במסלולי  ההשקעה  השונים, ברמת  השירות  לעמיתים, ביו  הי תר, התחרות באה  לידי  בי טוי,

נכסי  העמיתים  בקופות  ובשיעור  דמי  הניהול  הנגבים  מהעמית ים. 

מנורה   ילין  לפידו ת, מיטב  דש, אלטשולר   שחם, כלל, פסגו ת, המתחרים  העיקריים  בשוק  קופות הגמל  הינם:

ואקסל נס.  מבטחים,

התפלגות  נכסי  קופות  הגמל  המנוהלות  על-ידי  החברות המנהלות העיקריות הפועלות בתחום  )נכון   להלן  תרשים 

   2017 בדצמבר   31ליום

  

כולל עתידית (: , בהתאם  לנתונים  המפורסמים  באתר  משרד האוצר,

 
  

 

 
  
  

 
 

 
 

 

  
   

  

 סנלסקא שחם
6.26% 

 רהונמ
םיחמבט

 כלל
6.55% 

פסגות
אחרים 17.55% 

22.13% 
אלטשולר

11.20% 

10.58% 

לפידות ילין
7.76% דשהראל מיטב

9.37% 8.59% 

נתחי שוק  של  הפקדות  שהועברו  לקופות  הגמל  במהלך שנת   2017:להלן  תרשים  התפלגות

 
  
  

 
 

  
 

 
 
 

 
 

  
   

 

אלטשולר
אחרים  שחם

22.04% 20.82% 

 כלל
3.82% 

לפידות ילין
מנורה 

15.19% 
מבטחים
4.11% 
 אקסלנס
5.32% 

הראל דש מיטב
9.52% פסגות 9.60% 

9.58% 

הברהח של יתותחרההמדמע על יםפיעשמה יםמורג        

המוניטין  של   בעי קר: הגורמים  המשפיעים  על  מעמדה  התחרותי  של  החברה  בתחום  ניהול  קופות  הגמל   הינם,

קשרים   רמת  השירות  ללקוחות ול סוכנים, תשואות הקופו ת, החוסן הפיננ סי, הניסיון  בתחום  הפעילו ת, הקבוצה,

ארוכי  טווח עם  סוכנים  הפועלים  בתחום  זה  ומיקומה  של  החברה במודלים  של  דירוג הקופות  במערכי  הייעוץ  של  

הבנ קים. 
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תתיותחרוה עם ברההח תדדומותה רכיד    

 

 

 
 

  

ההתמודדות  עם  התחרות בתחום  ניהול  קופות  הגמל  נעשית במספר ר בדים:

 לקוחות  קיימים  באמצעות בתיק  הקיים  - החברה  עושה  מאמצים  לשימור  לקוחות   פעילות  לשימור 

מערך שימור לקוחות  ייעודי  המטפל  בלקוחות  החברה  בהתאם  לפרמטרים  שנקבעו  על  ידי  הח ברה. 

 סינרגיה  בין  חברות  הקבוצה  - אפשרות  מתן  פתרונות  משולבים  ללקוחות  בכל  אפיקי  החיסכון  ארוך 

הטווח  וכן  צירוף  מוצרים  ביטוחיים  נלווי ם. 

 איחוד  יחידות מערכות  מחשוב ו מיכון, באמצעות  שיפור תהליכי  ושיטות עבו דה,  התייעלות תפעולית  -

השקיפות וזמן   מטה  ומערכות  מטה  במסגרת  חטיבת  החיסכון  ארוך  הטווח  תוך  מיקוד  בשיפור  השירו ת,

התגובה  ביחד  עם  חסכון  בעלויות . 

 מוקד  שירות  שיפור  השירות  והקשר  עם  הלקוח  לרבות  באמצעות  ממשקים  דיגיטליים  ואתר  האינטרנ ט,

לקוחות  יעיל ומהימן  וכן  סניפי  קבלת  קהל  העומדים  לשירות  הל קוח. 

 חיזוק  המערך  הישיר  גיוס  פעילות  לגיוס לקוחות  חדשים  באמצעות  מערכי  ההפצה  והשיווק  הקיי מים,

חיזוק  הקשר  עם  מערך  הייעוץ  בבנקים  והפעלת  מבצעי  קידום   סוכנים  חדשים  ומתן  תמריצי  מכירו ת,

מכירות . 

 וכמענה  לתחרות  שיפור  המוצרים  הקיימים  לרבות  פתיחת  מסלולי  השקעה  בהתאם  לטעמי  הציבור 

מניתיים   וכו'(. לפרטים  אודות  מסלולי  השקעה  ראה  סעיף  לע יל.    2.1 בשוק  )מסלולים   סולידיים,

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

תומהשתל תונקר

קרנות  השתלמות  המנוהלות בקבוצה  מתחרות בקרנות המנוהלות  על  ידי  קבוצות  הביטוח  ובקרנות  המנוהלות  על  

ידי  בתי  השקעו ת.          

על  התשואות   על  מסלולי  ההשקעה   השונים, על  רמת  השירות  לעמי תים, בין  הי תר, התחרות העיקרית   הינה,

המושגות על  נכסי  העמיתים  בקרנות  ועל דמי  הניהול הנגבים  מהעמי תים. 

אקסלנס ומגדל .  פסגות, מיטב  דש, ילין  לפידו ת, אלטשולר שחם, המתחרים  העיקריים  בשוק  קופות  הגמל  הינ ם:
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להלן  תרשים  התפלגות  נכסי  קרנות  ההשתלמות  המנוהלות  על-ידי  החברות המנהלות העיקריות  הפועלות בתחום  

   2017 בדצמבר   31)נכון  ליום

  

  

  

, בהתאם  לנתונים  המפורסמים  באתר  משרד  ה אוצר(:

 
 

 
 
   

 

 
 

 
 

 
  

   
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 רלושלטא
 שחם

13.99% 
 םיאחר

26.25%  תוידפל ןילי
11.07% 

תפקמ לגדמ
 שד יטבמ

6.46% 
10.62% 

 סנלסקא
6.79%  תודרתסה

לאהר
 תופסג 7.33%

7.40% 

 םיורהמ
10.09% 

של  הפקדות  שהועברו  לקרנות  ההשתלמות במהלך שנת נתחי  שוק )ב אחוזים(   2017:להלן  תרשים  התפלגות

  
 

 
  

    
 

  
 
  

 
  

 
  

 
 

   
  

 

 רלושלטא
 שחם

 םיאחר 12.96%
 29.10% תוידפל ןילי

10.20% 
 תורדתהס

 םיורהמ
9.51% 

 תופסג
6.26% 

 שד יטבמ
 תפקמ לגדמ

8.84% 
6.52% 

 לאהר לנסקסא
7.86% 8.76% 

הברהח של תיתחרוה מדהמע על עיםפימשה מיםגור      

 

 

 
 

  

 

 

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

המוניטין   בעיקר: הגורמים המשפיעים  על  מעמדה  התחרותי  של  החברה  בתחום  ניהול  קרנות  ההשתלמות  הינם,

רמת  השירות  ללקוחות  ולסוכנים   תשואות  הקופו ת, החוסן  הפיננ סי, הניסיון  בתחום  הפעילו ת, של  הקבו צה,

וקשרים  ארוכי  טווח  עם  הסוכנים  הפועלים  בתחום  זה  ומיקומה  של  החברה  במערכי  הייעוץ  של  הבנ קים. 
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נעשית במספר  ר בדים:  ההתמודדות  עם  התחרות בתחום  ניהול  קרנות  ההשתלמות

  פעילות לשימור לקוחות בתיק הקיים  - החברה  עושה  מאמצים  לשימור לקוחות  קיימים  באמצעות  מערך 

שימור לקוחות  ייעודי  המטפל  בלקוחות  החברה  בהתאם  לפרמטרים  שנקבעו  על  ידי  הח ברה. 

  סינרגיה  בין  חברות הקבוצה  - אפשרות מתן  פתרונות  משולבים  ללקוחות  בכל  אפיקי  החיסכון  ארוך  הטווח 



 

 

 
 

  

וכן  צירוף  מוצרים  ביטוחיים  נ לווים. 

 

 

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

  איחוד יחידות מטה מערכות  מחשוב ו מיכון,  התייעלות  תפעולית - באמצעות  שיפור  תהליכי  ושיטות  עבו דה,

השקיפות  וזמן  התגובה   ומערכות  מטה  במסגרת  חטיבת  החיסכון  ארוך  הטווח  תוך  מיקוד  בשיפור השירו ת,

ביחד  עם  חסכון  בעלויו ת. 

  מוקד  שירות  שיפור  השירות  והקשר  עם  הלקוח  לרבות באמצעות  ממשקים  דיגיטליים  ואתר  האינטרנ ט,

לקוחות יעיל  ומהימן  וכן  סניפי  קבלת קהל  העומדים  לשירות  הל קוח. 

  חיזוק  המערך  הישיר  גיוס באמצעות  מערכי  ההפצה  והשיווק  הקיי מים, לקוחות  חדשים   פעילות  לגיוס 

חיזוק הקשר  עם  מערך  הייעוץ  בבנקים  והפעלת  מבצעי  קידום   סוכנים  חדשים  ומתן  תמריצי  מכירו ת,

מכירות . 

  בשוק וכמענה  לתחרות   שיפור  המוצרים  הקיימים  לרבות פתיחת מסלולי  השקעה  בהתאם  לטעמי  הציבור 

מניתיים  וכו '(. לפרטים  אודות  מסלולי  השקעה ראה  סעיף  לע יל.    1. 2)מסלולים   סולידיים,

.חיזוק  החיסכון  בקרן  ההשתלמות באמצעות  שילוב אופציונאלי  של  ביטוח  חיים  יחד  עם  החיסכון  ב קרן 

שקובע  התקנון  האפשרות  לשלב  ביטוח  חיים  קולקטיבי   לרשות עמיתי  הקרן העומדים  בתנאי הסף כפי 

ש" ח.    120,000בגובה

 

  

 .תיקציבתהיסנלפ הופק,יםיופיצלתויזרכמ גמל תוופק,הקעשהל גמל תוופק       

מתחרות בקופות   בקבוצה, קופות  מרכזיות  לפיצויים  וקופות  לפנסיה  תקציבית  המנוהלות קופות  גמל  להשקעה,

המנוהלות  על  ידי  קבוצות  הביטוח  ובקופות המנוהלות  על  ידי  בתי  השקעות . 

על   על  מסלולי  ההשקעה   השונים, ברמת  השירות  לעמיתים  ולמעסי קים, ביו  הי תר, התחרות באה  לידי  בי טוי,

דמי  הניהול  הנגבים  מהעמי תים.  התשואות המושגות בקופות  ועל  שיעור

הפניקס והלמן   מנורה  מבטחים, אלטשולר   שחם, מיטב   דש, פסגו ת, כלל, המתחרים  העיקריים  בתחום  זה  הינם:

אלדובי . 

המנוהלות   קופות  מרכזיות  לפיצויים  וקופות לפנסיה  תקציבי ת, להלן  תרשים התפלגות  נכסי  קופות  גמל  להשקעה,

, בהתאם  לנתונים  המפורסמים    2017 בדצמבר   31על-ידי  החברות המנהלות  העיקריות  הפועלות בתחום  )נכון  ליום

באתר  משרד ה אוצר(:

 
  

 
 

 
 

     

  
 

 
 

  
  

    
  

 

16.86% 
21.68% 

 אלטשולר

16.63% 

דיסקונט בנק
6.31% 

מנורה  כלל
 םיחמבט שד יטבמ 12.87%

 תופסג
 םיאחר

לאהר  שחם
4.38% 

 סנלסקא
5.56% 

9.35% 6.36% 
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הברהח של תיתחרוה מדהמע על עיםפימשה מיםגור      

הגורמים  המשפיעים  על  מעמדה  התחרותי  של  החברה  בתחום  ניהול  קופות  מרכזיות  לפיצויים  ופנסיה  תקציבית  

רמת  השירות   תשואות הקופות, החוסן  הפיננ סי, הניסיון  בתחום  הפעילו ת, המוניטין  של  הקבו צה, בעיקר: הינם,

ללקוחות  , למעסיקים   ולסוכנים  וקשרים  ארוכי  טווח  עם  הסוכנים  הפועלים  בתחום   זה. 

 

 

 
 

  

דרכי  התמודדות  החברה  עם  התחרותיות  

ההתמודדות עם  התחרות בתחום  ניהול  קופות  מרכזיות לפיצויים  ופנסיה  תקציבית  נעשית במספר  ר בדים:

  בתיק הקיים  - החברה  עושה מאמצים  לשימור  מול  מעסיקים  להם  קופות  פעילות  לשימור  לקוחות

מרכזיו ת. 

  איחוד  יחידות מערכות  מחשוב ו מיכון, באמצעות  שיפור תהליכי  ושיטות  עבו דה,  התייעלות  תפעולית -

השקיפות   מטה  ומערכות מטה  במסגרת חטיבת  החיסכון  ארוך  הטווח  תוך  מיקוד  בשיפור  השירו ת,

וזמן  התגובה  ביחד  עם  חסכון  בעלויו ת. 

  מוקד דיגיטליים  ואתר  האינטרנ ט,  שיפור  השירות  והקשר  עם  הלקוח  לרבות  באמצעות  ממשקים 

שירות לקוחות יעיל  ומהימן וכן  סניפי  קבלת קהל  העומדים  לשירות  הל קוח. 

  שיפור  המוצרים  הקיימים  לרבות פתיחת מסלולי  השקעה  בהתאם  לטעמי  הציבור  וכמענה  לתחרות 

מניתיים   וכו'(. לפרטים  אודות מסלולי  השקעה  ראה  סעיף  לע יל.    2.1בשוק )מסלולים   סולידיים,

 לקוחות2.3

הינסהפ וםתחב 

קיימים מעסיקים שסך  הנכסים המנוהלים  )בגין  כל  אחד     7 בתחום  הפנסיה  חברים  עמיתים ומעסיקים  בפיזור ני כר.

בגין  עובדיו  עולה  על  מסך  הנכסים  המנוהלים  בתחום  הפנ סיה.    1%מהם(

למעסיקים  האמורים  הסכמים  עם  קרן  הפנסיה  במסגרתם  זכאים  העובדים  להטבות  בדמי  ניהול  בקרן  ובחלק  

לחוק  קופות   גמל.   20מהמקרים  מהווה  הקרן  קופת  גמל  לצורך  הפקדת  תשלומים  כמשמעותה  בסעיף  ) ב(

מיליוני ש" ח.   35.9 ההכנסות  ממעסיקים  אלו  בשנת  הדוח הסתכמו  לסך  של  כ-

ראה  סעיף החברה, .ב. בדוח  סקירת ההנהלה  של  הקרן    3למידע  נוסף  אודות  מעסיקים  גדולים  איתם  התקשרה 

המקי פה. 

החברה  מגדירה  כאחד  מגורמי  ההצלחה  הקריטיים  שלה  את  היכולת להצליח  לשמר  את  הלקוחות הקיי מים.

ראה  סעיפים  בדוח  זה . 3.11ו-   3.3, 3.7החברה  משקיעה  רבות  בשיפור  שיעורי  ההצלחה  בנושא   זה,

 

 

להלן מספר  מדדים  הנוגעים  ל עניין:

    הנש

    

    

   

20172016 

 

 

 

6.71%4.51%שיעור פדיונות )כולל ניוד  החוצה(

)בשנים( 3940גיל ממוצע  של  העמיתים  

5.214.70וותק ממוצע  של  העמיתים  הפעילים )בשני ם(

 

למהג וםתחב 

םייופיצל תוישיא תוופקו יםמולגתל ,ןוחיסכל גמל תוופק     

קיימים ניכר. ומעסיקים בפיזור מעסיקים  שסך  הנכסים  המנוהלים  בגין     8  בקופות הגמל חברים עמיתים
למעסיקים  % 14 מסך  הנכסים  המנוהלים  בתחום  וסך  נכסיהם   מהווים  כ-   1% עובדיו  עולה  על מנכסי ה תחום.

 ממל בע"ל פנסיה וגראה
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האמורים  הסכם  עם  קופת הגמל  במסגרתו  זכאים  העובדים  להטבות  בדמי  ניהול  ובחלק  מהמקרים  מהווה  

לחוק  קופות   גמל.   20 הקופה  קופת  גמל  לצורך  הפקדת  תשלומים  כמשמעותה בסעיף ) ב(

 מיליוני ש" ח.   14.7ההכנסות  ממעסיקים  אלו  בשנת  הדוח  הסתכמו  לסך  של  כ-

ראה  סעיף החברה, בדוח  סקירת ההנהלה  של    3 למידע  נוסף  אודות  מעסיקים  גדולים  איתם  התקשרה  . ב.

הקופו ת. 

.החברה  מגדירה  כאחד  מגורמי ההצלחה  הקריטיים  שלה  את היכולת להצליח  לשמר  את  הלקוחות הקיי מים 

ראה  בנוסף  סעיפים לה לן. 3.11 ו-   3.3 3.7 החברה  משקיעה  רבות  בשיפור  שיעורי  ההצלחה  בנושא   זה,

 

 

 
 

 

 

 

 

 

  

  

    

להלן מספר  מדדים  הנוגעים  ל עניין:

    הנש

 

 

 

  
  

 

20172016 

 
 
 

נותיודפ רעושי דיולל נ)כו  ה(וצחה     8.34%8.03%

)בשנים( 4449גיל ממוצע  של  העמיתים  

13.11וותק ממוצע  של  העמיתים  הפעילים )בשני ם(  12.94 

תומהשתל תונקר

 

 

 

  

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

קיימים  מעסיקים שסך  הנכסים  המנוהלים  )בגין     5 בקרן  ההשתלמות חברים עמיתים ומעסיקים  בפיזור ני כר.
בגין  עובדיו  עולה  על   מנכסי   % 10 מסך  הנכסים  המנוהלים  בתחום  וסך  נכסיהם   מהווים  כ   1%כל  אחד   מהם(

ה תחום. 

למעסיקים  האמורים  הסכמים  עם  קרן  ההשתלמות במסגרתם  זכאים  העובדים  להטבות  בדמי  ניהול  ובחלק  

לחוק  קופות  גמל .   20מהמקרים  מהווה  הקופה  קופת  גמל  לצורך  הפקדת  תשלומים  כמשמעותה  בסעיף  ) ב(

-מיליוני ש" ח.   5.1 ההכנסות  ממעסיקים  אלו  בשנת  הדוח  הסתכמו  לסך  של  כ 

נא  ראה  סעיף בדוח  סקירת ההנהלה  של    3למידע  נוסף  אודות  מעסיקים  גדולים  איתם  התקשרה  החבר ה, . ב.

קרן  ההשתלמות . 

החברה  מגדירה  כאחד  מגורמי ההצלחה  הקריטיים  שלה  את היכולת  להצליח  לשמר  את  הלקוחות הקיי מים.

ראה  סעיפים  בדוח  זה . 3.11 ו-   3.3 3.7החברה  משקיעה  רבות  בשיפור  שיעורי  ההצלחה  בנושא   זה,

להלן מספר מדדים הנוגעים לעניין:

20172016 שנה    

  

  
 

   

    

 11.52%11.40%שיעור פדיונות )כולל ניוד  החוצה( 
)בשנים( 4344גיל ממוצע  של  העמיתים  

5.675.36וותק ממוצע  של  העמיתים  הפעילים )בשני ם(

    

תיקציבתהיסנלפ תיזרכמהופקו יםיופיצלתויזכמר גמל תוופק,ילדלןוחיסכ מלגתופק,הקעשהל גמל תוופק            

מסך  הנכסים  המנוהלים  בתחום .     1% בשאר הקופות  לא  קיים מעסיק שסך נכסיו המנוהלים  עולה  על 
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.3    

    

מידע  נוסף ברמת  כלל  החברה -  חלק  ג'

פעילות החברה3.1 על החלים  מגבלות ופיקוח

 להלן  תמצית  ההסדרים  החוקיים  והוראות  הדין  העיקריים המשפיעים  באופן  מהותי  על  כלל  פעילות הקבו צה.

פעילות הקבוצה  והגופים  המוסדיים בקבוצה  כפופה  למספר  חוקים  שהעיקריים  שבהם   הם: 

 ;חוק  ניירות  ערך  - לרבות התקנות  שהותקנו  מכוחו  והנחיות רשות  ניירות   ערך 

 ;חוק  החברות - לרבות התקנות  שהותקנו  על  פי ו 

  חוק הפיקוח  - לרבות התקנות  שהותקנו  מכוחו  והחוזרים  שמפרסם  הממונה  מכוח  סמכותו  על  פי  חוק 

הפי קוח; 

  חוק  קופות  גמל  - לרבות התקנות  שהותקנו  מכוחו  וההנחיות שמפרסם  הממונה  מכוח  סמכותו  על  פי 

חוק  קופות   גמל; 

-התשמ"א  )"חוק  חוזה  ביטוח "(; 1981 חוק  חוזה  הבי טוח,

 

 

  

 

 

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

:בקבוצה  כפופה  לחוקים  נוספים  שהעיקריים  שבהם   הם פעילות  החברות  בנוסף,

-התש"ס - לרבות  הצווים  שפורסמו  מכוחו ; 2000  חוק  איסור  הלבנת  הון,

;2006-תשס"ו  חוק  תובענות  ייצוגיו ת,

-התשי"ח הגנה  לעובד  במקרה שהמעביד  1958 חוק הגנת  השכר, במקרים המוגדרים  בחוק,  - המעניק,

אינו  מעביר  את  ההפרשות לקופת  גמל  כמשמעה בפקודת  מס  הכנ סה; 

 -תשמ"א 1981; חוק הגנת  הפרטיו ת,

 -תשמ"ג 1982; חוק  החוזים  ה אחידים,

-חוק  ה ) Foreign Account Tax Compliance Act( FATCA

ה-   2010 במרס   18ביום חוק FATCA Foreign Account Tax) Compliance Act (,  נכנס לתוקף 

חשבונות  פיננסיים  מחוץ   המנהלים  התחמקות  מתשלום  מס  על  ידי אמריקאים,  שמטרתו  מניעת

הברית.  בחודש  יוני בארצות המס האכיפה והציות  לדיני הברית, והגברת  חתמה ישראל    2014לארצות
 אשר  מכוחו  חויבו גופים  פיננסיים  FATCAעל הסכם בינלאומי  עם ארצות הברית, בנוגע  ליישום חוק ה -

הברית או  תושב  ארצות   הברית  על  כל מי שהוא  אזרח  ארצות לארצות הברית  לדווח לארצות מחוץ
להלן- "הסכם המחזיק אצלם  חשבון פיננסי  ) והתחייבה  ליישם  את הוראות  החוק  FATCA  הברית )"

בגופים  הפיננסיים של  מדינת  ישראל.  

הסכם  ה-2014 ו-     2013 במהלך שנת הקבוצה  והמוצרים יכללו בתחולת חברות FA TCA,בוצע  מיפוי  של

התפעולית   בוצע  מיפוי  הפעילות  ההסכם  וכן בדרישות  על-מנת  לעמוד  שתידרשנה  מופו  הפעולות

בחברות   בבד  מונו  אחראים  ההסכם.  בד  הוראות  יישום  הביטוח  לצורך  הנדרשת  מחברת  והמיכונית 
FATCA .בקבוצה, לצורך עמידה בדרישות הוראות  ה- 

פרסם הממונה  מכתב למנהלי הגופים המוסדיים שעניינו  "היערכות  ליישום     2015  באוקטובר   11ביום
הסכם   היתר,  סיווג ישויות וחשבונות ; סיווג הישויות וסוגי  החשבונות   "FATCAהוראות הקובע,  בין ,

הפיננסיים שתחת  פיקוח רשות שוק ההון, לעניין הוראות ההסכם )ישויות פטורות וישויות חייבות(,  

וכן הבהרות לעניין החובות החלות  על הגופים  הפיננסיים  מכוח ההסכם ביחס לביצוע  בדיקת נאותות . 

לתיקון פקודת מס הכנסה )מס׳   2016ביולי   12ביום ושלישית חוק התשע״ו־    227 אושר בקריאה  שניה )

"תיקון    2016 בינלאומי     227 "(. תיקון227 )להלן: ציות מס  העיקריים   לשיפור  ההסדרים  עיגן  את 
 במסגרת הדין הישראלי.   FATCAהנדרשים  ליישומו של הסכם  ה-  

הסכם  פטקא(, התשע"ו-   2016באוגוסט4ב-  )להלן  בפסקה זו : 2016 אושרו תקנות מס הכנסה  )יישום

ביטוח   חברת  היתר,  ובהתאם  להן,  בין חשבונות מסוגים  מסוימים  חלות  על  התקנות "התקנות "(.

ולנטר   שמתקבל  אודותיהם  שבתחולה,  לאסוף  מידע  החשבונות  בעלי  מחויבת  לערוך  זיהוי של
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 ממל בע"ל פנסיה וגראה

ועל היותם נישומים.  מידע  אודות   הברית לארצות בעלי החשבונות המעידות  על זיקה  של אינדיקציות

בעלי החשבונות, כאמור,  מדווח לרשות המסים בישראל  אחת  לשנה  וזו אחראית  על  העברת  הדיווח 

הפיננסי  כגוף  הכרזה  על  הגוף  לתקנות  עלול  לגרור  הברית.  אי-ציות  בארצות  הרלבנטיים  לגורמים 

וכן לגרור הטלת  סנקציות  משמעותיות.   שאינו מציית

שייחתמו     227כמו  כן, תיקון נוספים  חילופי  מידע  הסכמי העיקריים  ליישום  ההסדרים   עיגן  גם  את 
שפרסם  ארגון ה-   של  OECDבעתיד, המבוססים  על  תקן  לצורך חילופי  מידע  אוטומטיים  בין מדינות

תעביר  את המידע   חשבונות  פיננסיים  של  תושבי  חוץ המסדיר  את  העברת המידע לרשות המס  כדי  שזו

האוצר  להתקין   ובכלל זאת, מסמיך  את  שר בעלי  החשבונות )להלן : "התקן "(, התושבות  של למדינות

תקנות הנדרשות  ליישומם של הסכמים כאמור . 

האוצר  לגיבוש  טיוטת   פעל  משרד  התקן  בחקיקה  בישראל,  האחרונה,  לצורך  השלמת  יישום בעת 

חשבונות  פיננ סיים(,  נאותות  לשם מידע  על  הכנסה  )יישום תקן  אחיד  לדיווח ולבדיקת  תקנות  מס 

 )טיוטת התקנות(.  2017התשע"ז-

פורסם  ביום הקצרים,  הזמנים  ולוחות  התקן     2017  באוקטובר  1בשל  מורכבות  להיערכות  ליישום 
בו   הסכם  לחילופי  מידע  אוטומטיים"  שעניינו  "היערכות  ליישום הגופים  המוסדיים  למנהלי  מכתב 

בטרם   התקן  כבר  עכשיו עוד  דיווחים  על  פי  המוסדיים  להיערך  ליישום  משטר  הגופים  מתבקשים 

התקנות,  גוף מוסדי יהיה רשאי לבקש  את   התקנת להשלמת  הליך התקנות.  עד התקנת השלמת  הליך

המדינות  בהן הוא  תושב   ובכלל  זה הצהרה  מהלקוח  על התקן התיעוד העצמי הנדרשים בהוראות פרטי

התקנות.  סירובו  של גוף   להוראות  טיוטת בהתאם  לתיעוד  עצמי  הרלוונטיים  והפרטים  לצרכי  מס 

חוסר שיתוף פעולה  מצד  הלקוח  למסירת  מידע לא  ייחשב מבחינת הממונה   מוסדי  לפתוח  חשבון בשל

כפעולה שאינה  עולה בקנה  אחד עם הוראות  הדין.  

המוסדיים בעניין2017 באוקטובר     1בהמשך למכתב  מיום פורסם  מכתב למנהלי  הגופים  בפברואר     1,
למכתב צורפה, כנס פח, CRS ו-  FATCA שעניינו "טיוטת טופס  הצהרה  עצמית  של יחיד לצרכי   2018 ".

נועד לסייע לגופים CRSו-  FATCAטיוטה  מוצעת  אפשרית לטופס  הצהרה  עצמית של  יחיד לצרכי    אשר

הסכם   המוסדיים בהיערכות  ליישום הסכם  לחילופי  מידע  אוטומטיים  וביישום של הוראות

   
 .  FATCA

הטופס הותאם בעיקרו לטיוטת התקנות.  

-שיווק  ומערכת  סליקה  פנסיוניים (, תשס"ה 2005.  חוק  הפיקוח  על  שירותים  פיננסים  )ייע וץ,

הדוחות  הכספיים  של   והוראות  הדין  העיקריים  בעלי  השלכה  על  להלן  תמצית  ההסדרים  החוקיים 

להוראות אלו  עשויה  להיות   החברה  שפורסמו  בשנת  הדוח  או  אחריה  - עד  למועד  פרסום  דוח   זה.

לעניין הוראות  דין  מהותיות  וההשפעה   מיכונית ותפעולית. השלכה  על  פעילות  החברה  מבחינה  עסקי ת,

ראה  סעיף שלהם  על  פעילות החברה,  לעי ל.    2.1האפשרית

3.1.1     

 

 

 

 הוראות  דין

()מוסד     2018בינואר   10  ביום3.1.1.1 )ביטוח( )תיקון  מס'  פורסם תזכיר  חוק  הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים 

. מטרת  החוק  היא  לייעל  את  הליכי  יישוב  הסכסוכים  בתחום  הביטוח    2017ליישוב  סכסוכים (, התשע"ח –

ו מהיר. זאת, יעיל  מקצועי, טיפול  הו גן, שיאפשר  מיצוי  זכויות בתחומים  אלה  תוך  מתן  באופן  בישראל,

מהלך  זה  צפוי   כמו   כן, בשים  לב  לפערי  הכוחות  שבין  המבקשים  לממש  זכויותיהם  לבין  חברת  בי טוח.

להפחית  את  העומס המוטל  על בתי  המשפ ט. 

)הוצאות  2017בדצמבר     3  ביום3.1.1.2 )קופות  גמל(  פורסמה טיוטת תקנות  הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים 

להפוך  להוראה  2017ישירות  בשל ביצוע  עסקאות( )תיקון  מס'  __(, התשע"ח- בין  הי תר, במסגרתה  מו צע, ,

הקובעת להוצאות  ישירות מסוימות תקרה  של  מסך  השווי  המשוערך  של     0.25%קבועה  את הוראת  השעה,

כהגדרתה  בחוק   מוצע  כי  גם  הוצאה  הנובעת  מהשקעה בקרן  טכנולוגיה  עילי ת, כמו   כן, נכסי קופת  הגמל.

תהיה  מותרת  לניכוי  כהוצאה ישירה  תחת תקרת ה-  הנ" ל. 0.25%השקעות  משותפות  בנאמנות,

)קופות  גמל()קופת  גמל  בניהול  2017 בנובמבר      1  ביום3.1.1.3 פורסמו  תקנות  הפיקוח  על  שירותים  פיננסים 

כמו   כן,09 20אישי (, התשס"ט- במסגרתן נקבע  כי  הליך  תחרותי  יתקיים  בין  שמונה  משתתפים  לפחו ת. ,

 מסך  העמלות  לצד  קשור  ונקבע  כי  משקיע  מוסדי  יוכל לרכוש  או  למכור  ניירות  ערך  20%בוטלה  מגבלת   

ובלבד  שהעמלה  שתשולם  בגין  עסקאות אלה  לא  תעלה  על  העמלה  שתשולם  לזוכה   באמצעות  צד  קשור 
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עוד נקבע  כי  עבור  כל  העסקאות  תשולם לצד  הקשור  העמלה  הזולה ביותר   בהליך  התחרותי שאינו  צד  קש ור.

ללא  קשר  למאפייני  העסקה  וכן  כי  רכישה  ומכירה  של  ניירות ערך   שהוצעה  על  ידי  הזוכה  בהליך  תחרו תי,

גם  אם  לא  השתתף  או  השתתף  ולא  זכה  בהליך  תחרות י, יכול  שייעשו  על  ידי  מי שבחר  בו  העמית  לעניין   זה,

ובלבד  שהוצגו  בפני  העמית  כל  התנאים  שלפיהם  התקשרה  החברה  המנהלת  עם  הזוכים  בהליך  תחרותי  

הוראות  אלה  לא  יחולו  על  רכישה  או  מכירה  של  ניירות  ערך  שההליך  התחרותי בעדם  התקיים  לפני   כא מור.

יום פרסום  התיקון . 

 

 

 
 

 

3.1.1.4 

 

 

פורסמו  תקנות  הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים )קופות  גמל( )רכישה  ומכירה  של 2017 באוקטובר      31  ביום

. במסגרת  התיקון  נקבע  כי  מספר  המציעים  המינימלי  בהליך  תחרותי  2017ניירות  ערך(  )תיקון (, התשע"ז-

במקום   הליך  תחרותי  יבוצע  לכל  אפיק  השקעה  בנפרד  יוגדל  מארבעה  ל שמונה; לבחירת  ספקי  ברוקר אז'

הוראות  אלה  לא  יחולו  לעניין   לכל  סוגי  ניירות  הערך  יחד  ולכל  אפיק  השקעה  ייבחר  זוכה  אחד  לפחו ת.

קופת  גמל   רכישה  או  מכירה  של ניירות  ערך  שהליך  תחרותי  בגינם  התקיים  לפני  יום  פרסומן  של  התקנו ת;

ענפית  שהשקעותיה  מנוהלות  על  ידי  תאגיד  תהיה  רשאית  לרכוש  או  למכור  ניירות  ערך  מהתאגיד  או  

שסך  כל  העמלות  בשל המכירה  או  הרכישה  כאמור  לא  יעלו  על  ובלבד   מסך    20%מצדדים  קשורים  לו 

גוף  מוסדי  יהיה  רשאי  לבצע   העמלות  בשל כלל  הרכישות  והמכירות  שביצעה  קופת  הגמל  במהלך   השנה;

פעולות  רכישה  ומכירה  של  ניירות  ערך  לביצוע  עסקה  אקראית  בנסיבות  מיוחדות  שלא  באמצעות  מי  שנבחר  

בהליך  תחרותי בהינתן שקיים  נוהל  של  המשקיע  המוסדי  לסוג  התקשרות  זה  ושנמסר  דיווח  רבעוני  לעניין  

ערך   משקיע  מוסדי  יקיים  הליך  תחרותי  לצורך  החזקה  של  ניירות  עסקאות  אלה  לוועדת  ההשקע ות;

אך  גוף מוסדי  שהתקשר  עם  'גלובל  קסטודי אן' שיתקיים  אחת  לחמש  שנים  בין  ארבעה  משתתפים  לפחו ת,

תחילת  ההוראה  לעניין  הליך  תחרותי  לצורך  לצורך  החזקה  כאמור  יהיה  פטור  מעריכת  הליך  תחרו תי.

תחילת  יתר  הוראות  התקנות  ביום  פרסומן .  החזקה  של  ניירות  ערך  יהיה  שנה  מיום פרסום  התקנו ת.

)ועדת 2017 בספטמבר      3  ביום3.1.1.1 )קופות  גמל( פורסמה  טיוטת  תקנות  הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים 

, במסגרתה  מוצעות הוראות  לעניין  הרכב ועדת  השקעות  עמיתים  )ועדת  השקעות  2017השקעות (, התשע"ז-

מניעת  ניגוד  עניינים  של  חברי ה, ודרכי  עבוד תה, של  קופת  גמל  או ועדת  השקעות  תלויות  תשואה  במב טח(

מוצעות הוראות  מעבר   כמו   כן, משך  ואופן  סיום  כהונתם  ומגבלות  על  כהונ תם. דרך   מינוים, כשירות  ח בריה,

מוצע  כי     3לפיהן  ההוראות  לעניין  הרכב  הוועדה  ייכנסו  לתוקפן  לאחר כמו   כן,  שנים  מיום פרסום  התקנו ת.

ועדת  השקעות  שלא  עומד  בדרישות  הכשירות  יוכל  להמשיך  לכהן  במשך  חודשים  ממועד  פרסום     12חבר 

ואם  הוא  נציג  חיצוני  יוכל  להמשיך  לכהן  במשך שנים  ממועד פרסום  התקנות .    3התקנו ת,

דיווח  וניהול  רישומים  של 2017 במאי      18  ביום3.1.1.6 )חובות  זיהו י, פורסם  ברשומות  צו  איסור  הלבנת  הון 

למניעת  הלבנת  הון  ומימון  טרור (, התשע"ז- סוכני  ביטוח  וחברות  מנהלו ת, . בצו  נקבעו  2017מבטח ים,

הוראות  לעניין  חובת  הכרת  הלקוח  במקרים  של  התקשרות  בחוזה ביטוח  חיים ובפתיחת  חשבון  קופת   גמל;

הוראות  לעניין  בקרה  שוטפת  על  התהליכים   פרטי  זיהוי  של  נהנה  ושל   תאגיד; הוראות  לעניין  רישום 

דיווחים  נוספים  על  פעילות  בחשבון  או  בחוזה  ביטוח  חיים  או   ואחר  פעולות  מקבל  השירו ת; הנדרשים 

חובת  גוף  מוסדי  לקבוע   חובת  בדיקה  אל  מול  הרשימה  המרוכזת  של  ארגוני  טרור  מו כרים; בקשר  להלווא ה;

וכן  הוראות  לעניין  ניהול רישומים   כלים  וניהול  סיכונים בעניין  איסור  הלבנת  הון  ומימון  ט רור, מדיניו ת,

תחילתו  של  הצו  ביום , והוא  יחול  גם  לעניין חשבונות  קיימים  וחוזי  ביטוח  חיים   2018במאי,   18 ושמיר תם.

למעט  הסייגים  המפורטים בצ ו.  שבתוקף  ביום  התחי לה,

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

דיווח  וניהול  רישומים  של     2017 ביולי   18ביום )חובות  זיהו י,  פורסמה  טיוטת  צו  איסור  הלבנת  הון 

)תיקון (, התשע"ז- למניעת  הלבנת  הון  ומימון  טרור( סוכני  ביטוח  וחברות  מנהלות, , 2017מבטח ים,

   2018.  בפברואר   18 במסגרתה  מוצע  להקדים  את  מועד  תחילת  הצו  ליום

 פורסם  חוזר הוראות  לעניין  זיהוי  חלופי  של  לקוחות  גופים  מוסדיים  במצב  חירום     2017 בספטמבר   3ביום

הוראות  לעניין  קביעת  נוהל  עבודה  פנימי  לזיהוי  ואימות  של  מקבל  שירות  במצב  חירום   בין  הי תר, ה קובע,

לרבות  בקרות  הולמות  וקביעת  אמצעים  חלפויים  המשמים  לזיהוי  ולאימות  במצב   חירום. 

 פורסם  חוזר שעניינו  ניהול  סיכוני  הלבנת  הון  ומימון  טרור  בגופים  מוסדי ים,   2018בפברואר   1ביום

בין  הי תר, במסגרתו  מוצע  כי  גוף  מוסדי  יקבע  מדיניות  לניהול  סיכוני  הלבנת  הון  ומימון  טרור שתתייח ס,

יקבע  נהלים  וכלים  לזיהוי  והערכה  של  סיכוני  הלבנת  הון   לזיהוי  סיכוני  הלבנת  הון  ולאמצעים  להפחת תם,

יקבע  נהלים   בקרה  ודיווח; אפקטיביים  להפחתתם  וקיום  הליכי  פי קוח, נקיטת  אמצעים  ומימון  ט רור,

יבצע  הליך  הכרת  הל קוח.  ובין  הי תר, שיתייחסו  לאמצעים  להפחתת  ה סיכון,
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3.1.1.7 

 

 

 פורסמו  תקנות  הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים )קופות  גמל( )קופת  גמל בניהול  איש י(2017במאי      29  ביום

בניהול  אישי  וכן   2017)תיקון (, התשע"ז- הכספים  שניתן  לנהל  בקופת  גמל  הוראות  לעניין   הקובעות 

הוספת  מגבלות  על  השקעת  כספי  קופת  גמל   הוראות  מעבר  בנוגע  לכספים  שהופקדו  לפני  יום  התחיל ה;

בניהול  אישי  והעברת  כספים  בין  קופות  גמל  אשר  אחת  מהן  היא  קופת  גמל בניהול  אישי . תחילת  התקנות  

  2018.  ביוני   29 ביום

בקרן  2017במרץ     28  ביום3.1.1.8 )קופות  גמל( )זקיפת  תשואה   פורסמו  תקנות  הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים 

הוראות  לחישוב  תשואה  על  נכסי  הקרן  ולשינוי  2017פנסיה  חדשה  מקיפה (, התשע"ז- , במסגרתן  נקבעו 

עמיתים  בני  חמישים  בחלוקה  לקבוצות  - מקבלי   קצבה, הקצאת  אגרות  החוב המיועדות  בקרן  הפנסיה 

החדשות  בשיעור  של שמתוך  הנפקת  האג"ח  המיועדות  לקרנות  הפנסיה     30% ומעלה  ויתר  העמיתים   כך,
תקצה  הקרן  את  האג"ח  המיועדות  בהתאם  לחלוקה  הבאה:  מהנכסים   60%מסך  נכסי  קרן  הפנ סיה,

 מנכסי  החוסכים  בקרן  הפנסיה    30%העומדים  כנגד ההתחייבות  לפנסיונרים  )לא  כולל  זכאים  קיימים(,

התקנות  קובעות  כי  הממונה  יהיה רשאי     50 שגילם  בין כמו   כן, לגיל  הפרישה  והיתרה  לשאר  עמיתי  ה קרן.

זקיפת  התשואה  בשל אגרות  חוב  מיועדות  למקבלי  קצבה  בקרן  )עד  מסך  כל  נכסי     85%להגדיל  את  שיעור

אם  מצא  כי  שיעור זקיפת  אגרות  החוב לעמיתים  בגיל ומעלה  ולעמיתים  אחרים  עולה  על     50 מקבלי  ה קצבה(

וכן  כי  עד יום   מחצית  האחוז  בהשוואה  לקרן  אחרת  וכי  פער  כאמור  עלול  להפר  את  האיזון  הדמוגרפי  ב קרן,

ומעלה  תבוצע  באופן  זהה  לזקיפת  התשואה  לעמיתים    50 זקיפת  תשואה  לעמיתים  בגיל    2023בדצמבר 31 

50.  בני  פחות  מ-

כספי  לקרנות  פנסיה  חדשות     2017 במאי   3בהמשך  לכך  פורסמו  ביום  חוזרים  שעניינם  הוראות  דיווח 

החוזרים  קובעים  הוראות  לאופן   המחליפים  חוזרים  קודמים  באותו  נוש א. והוראות  לניהול  קרן  חדש ה,

חישוב  ההתחייבויות  לפנסיונרים  באופן  שהמדידה  תעשה  מול  התשואה  שהושגה  בפועל  ביחס  לריבית  

הוראות  לעניין  אופן  עדכון  הפנסיה  המשולמת  לזכאים  לקצבה  לפי  שיעור עודף  או   וכן  שנקבעה  בחו זר,

לפי  שיעור עודף  או  גירעון  אקטוארי  הנובע  מתשואות   גירעון  אקטוארי  הנובעים  מגורמים  דמוגר פיים,

ולפי   שיעור  שינוי  המדד  )עבור  פנסיונרים  ולגבי  מקבלי  קצבה  קיימים (.   ושינויים  בשיעורי  ריבית  להיוו ן,

המתקן  חוזר  קודם  באותו   כללי ת, באותו  היום  פורסם  חוזר שעניינו  הוראות  לניהול  קרן  חדשה  כמו   כן,

הוראות  לעניין  דמי  הניהול  בקרנות  פנסיה  חדשות  כלליות  ולעניין  הפנסיה  שיקבלו   בין  הי תר, השם  ו קובע,

קובע  החוזר  הוראות  לעניין  עדכון  הפנסיה  המשולמת   כמו   כן, שאירי  המבוטח שבחר  במסלול  פנסיית י סוד.

לזכאים  ל קצבה. 

ביום כללים  להגדלת  שיעור  זקיפת  התשואה  למקבלי  קצבה     2017ביוני   1בנ וסף,  פורסם  חוזר  שעניינו 

הקובע  כי  במקרה  שעלה  שיעור זקיפת  התשואה  של  אגרות  החוב  המיועדות   בקרנות  פנסיה  חדשו ת,

 ומעלה  בקרן  מסוימת  ביותר  מ-    50, אשר  אינם  מקבלים  קצבה  או  לעמיתים  בגיל50לעמיתים  מתחת  לגיל  

שפורסם  על  ידי  הממונה  )אשר  הינו  שיעור זקיפת  התשואה   1.5%  בהשוואה  לשיעור  המינימלי  האחרון 

לעמיתים  אלו  בקרן  בה  שיעור זה  הוא  הנמוך  ביותר (, תזקוף  החברה  המנהלת  של  הקרן  את  התשואה  של  

אגרות  החוב המיועדות  בשיעור  העולה  על  השיעור  האמור  לנכסי  מקבלי  הקצבה  בקרן  בכפוף  להוראות  

)זקיפת  תשואה  בקרן  פנסיה  חדשה  מקיפה (, התשע"ז- תקנות  הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים  )קופות  גמל (

   27.8%. פרסם  הממונה  כי  השיעור  המינימלי  הינו   2017 ביוני   15. ביום 2012

הוראות  לניהול  קרן  חדשה והוראות   בהמשך  לחוזרים  שעניינם  הוראות  דיווח כספי  לקרנות  פנסיה  חדשו ת,

מיום פורסמו  ביום   2017במאי   3 לניהול  קרן  חדשה כללי ת, טיוטות  חוזר  שעניינן     2018 בפברואר   1 כא מור,

של  קרנות  פנסיה  חדשות  ועדכון  הוראות  הנחיות  בדבר  מבנה  הגילוי  הנדרש  בדוחות  הכספיים )ביני ים(

דיווח  אקטוארי  רבעוני  עבור  קרן  פנסיה  חדש ה. הטיוטות  מבקשות  לעדכון  את  מבנה  הגילוי  בדוח  הכספי  

הרבעוני  לאור  עדכוני  הרגולציה  האמורים . 

 פורסמה  טיוטה  שנייה  של  תקנות  הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים )קופות  גמל( )עמלות 2017במרץ      1  ביום3.1.1.9

המציעה  לקבוע  כי  הגדרת  קופת  גמל  תכלול  את  כל  סוגי  המוצרים 17 20הפצה()תיקון (, התשע"ז- ,

שיווק  ומערכת  סליקה  פנסיוניים (,  הפנסיוניים  כהגדרתם  בחוק  הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים  )ייעו ץ,

קופת  ביטוח  מבטיחת  2005תשס"ה- ולמעט  קרן  פנסיה  ותי קה, , לרבות  קופת  גמל  שהן  קופות  ביט וח,

וכן   באופן שיתאפשר  תשלום  עמלת  הפצה  בגינם  ליועצים  פנ סיוניים, תשואה  וקופת  גמל  מבטיחת  תשו אה,

תהיה  בדרך  של   עמלת  הפצה  אשר  תשולם  לבעל  רישיון  מהגוף  המוסדי  בגין  עסקאות  לגבי  קופת  גמ ל, כי 
הטיוטה  מציעה  לקבוע  אפשרות  ליועץ  לחתום  על   כמו   כן, ולא  בדרך  של  הטבות  אחרו ת. תשלום  כספי בל בד,
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קופת גמל   בתנאים  שונים  לגבי  קבוצות  מוצר  שונות )קופת  גמל  לקצבה, הסכמי  הפצה  עם  חברה  מנהלת

קופת  גמל  להשקעה (.   קרן  השתלמות, קופת גמל  אישית לפיצויי ם, לתגמולים,

3.1.1.10 

 

 

 

)הוועדה  ליציבות  פיננסי ת(, 4פורסמה  הצעת  חוק  בנק  ישראל  )תיקון  מס' בינואר 21  ביום     2017  )

הועדה  2017התשע"ז- , במסגרתה  מוצע  להקים  ועדה  ליציבות  פיננסית שבראשה  יעמוד  נגיד  בנק ישראל.

ולשם  כך  תקדם  תיאום  ושיתוף   תפעל  במטרה  לתמוך  ביציבותה  של  המערכת הפיננסית  ופעילותה  הס דירה,

הממונה  על שוק  ההון  ביטוח וחיסכון  במשרד   פעולה  בין  רשויות הפיקוח  הפיננסיות,הפיקוח  על  הבנקים,

וכן  בינן  לבין  בנק   הפיקוח  על  מערכות  תשלומים  וניירות  ערך, הפיקוח  על נותני שירותים  פיננסיים, האוצר,

ביציבותה  של  המערכת הפיננסית   ותביא  לשיתוף  פעולה  ביניהן לשם תמיכה  ומשרד  האוצר  ישראל 

ומציעה  לקבוע  מנגנון  קבלת   והרכב ה, הצעת החוק  מפרטת  את  תפקידיה  של   הוועדה, ובפעילותה הסדירה.

החלטו ת. 

(, התשע"ז-20פורסם  חוק  הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים )קופות  גמל( )תיקון  מס' 2017 בינואר      16  ביום3.1.1.11

וכן   2017 עמלת  הפצה  בזיקה  לשיעור  דמי  הניהול  הנגבים  מהעמי ת, נקבע  איסור  על  חישוב  , במסגרתו 

תחילתו  של  החוק  ביום 2017.  באפריל    1 הוראות  עונשיות בגין  הפרת האיסור  כא מור.

להשגת  יעדי  התקציב  לשנות  2017 בינואר      1 ביום3.1.1.12 )תיקוני  חקיקה  פורסם  חוק  ההתייעלות  הכלכלית 

במסגרתו  נקבעו  המועדים  2016(, התשע"ז-2018 ו-  2017התקציב  , פרק   ב': חיסכון  וסיוע  לעצמא ים,

מנגנון  לשליחת   לפיהם  יופקדו  תשלומים  לקופת  גמל  לקצבה  על  ידי  עצמאי  בשל הכנסה  חייב ת, והשיעורי ם,

התראה  בשל אי  הפקדת  תשלומים  כאמור וסכום  הקנס במידה  ולא יופקדו  התשלומים  כאמור . 

להשגת  יעדי  התקציב  לשנות    2017בינואר    1 ביום3.1.1.13 )תיקוני  חקיקה   פורסם  חוק  ההתייעלות  הכלכלית 

כי  סכומים  שהופקדו  2016(, התשע"ז-2018 ו-  2017התקציב  נ קבע, , פרק   ג': פיצויי  פיטור ים, במסגרתו 

או  שהופקדו  על  חשבון  מרכיב   לקופת  גמל  לקצבה  על  חשבון  מרכיב  הפיצויים  העולים  על  תקרת  הפ יצויים,

במועד   יראו  אותם  כהכנסת עבודה  של  העובד, ההשלמה  לפיצויים  והעולים  על  תקרת ההשלמה  לפיצויים,

במועד   יראו  אותם  כהכנסה  של  עובד  שאינם  עולים  על  תקרות א לו, סכומים  שבו  שולמו  לקופות   הגמל.

ש"ח  או  עד  תקרת  הפיצויים  -  עובד  שפרש  ואשר  עומד  לזכותו  סכום  של  עד   360,000 כמו   כן, שקיבל  אותם.

יראו  בו כאילו   בשל  עבודתו  אצל  אותו  מעביד, במרכיב  הפיצויים  בכל  קופות  הגמל  ל קצבה, לפי  הגבוה,

על רצונו  להמשיך  ולהשאירם  למטרת  תשלום קצבה .  בעת פריש תו, הודיע  למנה ל,

3.1.2   

 

 

 

 

 חוזרים

פרסם  הממונה  חוזר  שעניינו  קבלת  מידע ואישור  ממעסיקים  הקובע  כי  גוף  מוסדי  לא     2018  במרץ   4 ביום3.1.2.1

להעביר  מידע  או  לתת  הסכמתו  בקשר  למוצר הפנסיוני  של   ידרוש  ממעסיק  של  עמית לאשר  מסמכים,

הסכמה   אלא  אם  קיימת  הוראת  דין  מפורשת המחייבת  קבלת  אישור, לרבות בקשת  העברת  בעלו ת, העמית,

או  מידע  כא מור. 

פרסם  הממונה  חוזר  שעניינו  משיכת כספים  מחשבונות  קטנים  בקופות  גמל- תיקון , 2018 במרץ      4  ביום3.1.2.2

בלבד  בסכום  של  לכל   הקובע הוראות להודעות  לעמיתים  בעלי  חשבון  עם יתרה  צבורה  בכספי  התגמולים  

ש"ח  )למעט  חשבון  קטן  של  עמית  שהקשר  עמו  נותק (, בדבר  זכותם  1,350ש"ח  ולכל  היותר   50הפחות   

על  גוף  מוסדי   בנו סף, למשיכת  כספים  וצירוף  להודעה  של  המחאה  לפדיון שתאפשר  את  משיכת  ה כספים.

כא מור.  למסור  לממונה  דוח  על חשבונות קטנים  שנשלחו  בגינם  המחאות

, פורסם  חוזר  שעניינו אישור  נושאי  משרה  ודיווח  על  בעלי  תפקידים  בגופים  מוסדי ים, 2018במרס    4  ביום3.1.2.3

נושא ומסדיר  את  קביעתם  של  נושאי  משרה  שמינויים  טעון  את   ומחליף  חוזרים  קודמים  באותו  המבטל 

מעדכן  את  המידע  שיש  להעביר  לממונה  לצורך  מתן  אישור  כאמור  וכן  מסדיר  דיווח אודות   אישור  ה ממונה,

בעלי  תפקידים  משמעותיים  נוספים שמינויים  אינו  טעון  אישור  ה ממונה. 

בחוזר  שעניינו  מבנה  אחיד  להעברת  מידע  ונתונים  השוק    2017במרס    1  ביום3.1.2.4  פורסם  תיקון  לנספח   ה'

בממשק  המעסיקים   פוליסה" החיסכון  הפנסיונ י. בין  השאר  נקבע  בתיקון  לחזור  כי  שדה  "מספר   חשבון/

מטרת התיקון  להבטיח   אינו  רלוונטי לדיווח המעסיק  ולפיכך המעסיק  איננו  רשאי  להעביר  מידה  בשדה  זה.
כי  האחריות לפיצול  כספים  בין  פוליסות  היא  על  הגוף  המוסדי  שכן לפיצול  כאמור  השפעות  מהותיות  על  

וטעות בפיצול כאמור  עלולה  להביא לפגיעה  משמעותית  בזכויות המבו טח.  זכויות המבוטח,
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פורסמה ביום    2017  בנובמבר   23על  מנת למנוע  שינוי  בדפוסי  קליטת המידע  לקראת  תום  שנת ה כספים,
עד  ליום  תוך     15.1.2018עמדת  ממונה  לפיה  הממונה  תאפשר  קליטת  מידע  בשדה  "מספר  חשבון  /פוליס ה"

הבהרה  כי  אין  באמור  בכדי  לגרוע  מהאחריות המוטלת  על  הגוף המוסדי  להבטחת תקינות  פיצול  ה כספים. 
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בהתאם     2017 ביולי   2ביום  פורסם  חוזר  "מבנה אחיד  להעברת נתונים  ומידע  בשוק החיסכון  הפנסיוני ".

נדרש  גוף  מוסדי  להעביר  במערכת סליקה  פנסיונית  מרכזית  את  המידע  העדכני  ביותר  הנמצא   לחוזר,

כמו   במוצרים  הפנסיוניים  ובמוצרי  הביטוח. ברשותו  כך  שישתקף  באופן  מהימן  ביותר  את  מצבו  של  הלקוח

נדרש  גוף  מוסדי  להשיב  לכל  בקשה  לביצוע  פעולה  שהועברה  באמצעות  מסלקה  פנסיונית  בהתאם   כן,

להוראות  חוזר  מבנה  אחיד  והוראות  דין  נוספות  הנוגעות לאותה  פעו לה. 

ביום  פורסם  חוזר טיפול  בפניות  איכות מידע  אשר מטרתו לקבוע  הוראות     2017 בדצמבר  3בהמשך   לכך,

נקבע  בו  כי  גוף  מוסדי  ישיב לפנייה  שהועברה   בין  השאר, לטיפול  בפניית  איכות  מידע  שמקורה  בגוף המו סדי.

 ימי עסקים  מהמועד  שהועברה  אליו  הפניה  וחובת  הגוף  המוסדי  למנות  מבין  עובדיו  איש  קשר    3אליה  בתוך

אשר  יהיה  אחראי מול  המסלקה  הפנסיונית  בכל  הנוגע לבירור  פניות  איכות  מידע  וטיפול  ב פניה. 

 פורסם  חוזר מבנה אחיד  להעברת מידע ונתונים  בשוק החיסכון הפנסיוני  – קידוד     2017 בספטמבר   3ביום

שימוש  בקידוד  האחיד  על  ידי  הגופים   להחיל  כללים  לגבי  בין  הש אר, בממשקי  המבנה  האחיד  שמטר תו,

שמפרסמת  הרשות במסגרת  חוזר  "מבנה  אחיד  להעברת  מידע  ונתונים   המשתמשים  בממשקים  אחידים 

בשוק  החיסכון  הפנסיוני ". 

 פורסם  חוזר מבנה אחיד  להעברת מידע ונתונים  בשוק החיסכון הפנסיוני   - ממשק     2017 בדצמבר  3ביום

דיווח  תקין  של זכויות  העמיתים   המוסדיים  ולאפשר  הגופים  להעברת  מידע  בין ניוד  הקובע  מבנה  אחיד 

הגופים   המועבר  בין באמצעות  דיווח  ממוכן  של מידע  וזאת המוסדיים,  הגופים  המידע  של במערכות

המוסדיים  אודות  כספי עמיתים  שנוידו.  

 פורסמה טיוטת חוזר  מבנה אחיד  להעברת  מידע ונתונים  בשוק החיסכון  הפנסיוני  –    2018בפברואר   1ביום

בממשק  הניוד   עדכון  המציע  להוסיף  פעולות נתמכות  נוספות  על  ידי  המסלקה  הפנסיונית במספר  ממשקים.

בממשק האירועים  - העברת מידע  בגין  יתרות   הודעה  על  בקשת לקוח להעברת  כספים  בין  קופות  גמל; -

וכן  הוספת   פיצויים  למעסיק  או  לבעל  רישיון  בתדירות  קבועה  והעברת  מידע  בתדירות  קבועה  לל קוח;

ממשק  טיפול בפניות  איכות מידע . 

פורסם  חוזר שעניינו  הוראות  לעניין  זכויות  וחובות  עמיתים  בתקנון  קרן  פנסיה  2016  בספטמבר      29 ביום 3.1.2.1

וכן   נקבע  נוסח  תקנון  מחייב  לקרן  הפנסיה  ממנו  ניתן  לסטות  רק  באישור ה ממונה, חדשה מקיפ ה, בו 

על  חברה  מנהלת להגיש  תקנון  לאישור   הוראות  נוספות שתהיה  רשאית חברה  מנהלת לקבוע  ב תקנונה.

  2018.   בינואר   1 ולעדכן  את  תקנונה  בהתאם  להוראות  החוזר  עד  ליום   2017 בספטמבר  1הממונה  עד  ליום 

 פורסם  חוזר שעניינו תיקון  החוזר  המאוחד   – דרך  חישוב  מאזן אקטוארי ומקדמי     2017באוקטובר   1ביום

תקנון  של  קרן פנסיה וקופת  גמל  מרכזית לקצב ה, המעדכן  את  הנחות ברירת המחדל  שעל  בסיסן חברות  

מנהלות  של  קרנות  פנסיה  הפועלות במתכונת  של  ביטוח  הדדי  נדרשות  לחשב  את  המאזן  האקטוארי  של  

בין   עו דכנו, במסגרת  עדכון  ההנחות  הדמוגרפיו ת, הקרנות שבניהולן  ואת  המקדמים  הכלולים  בתקנון  ש להן.

בני  זוג  של   מקבלי  קצבת זקנה  ובני  זו גם, זוגם, לוחות  שיעורי  התמותה  של  עמיתים , נכים  ובני  הי תר,

הסתברות  לילד  מתחת לגיל   שיעורי  יציאה  לנכות,  וגיל  הילד  הצעיר   21עמיתים  או  מקבלי  קצבה  שנפ טרו,

החל  מיום הוראות  החוזר  יחו לו, . לגבי  מבוטח  שעד 2017 בדצמבר     31ושיעור  הגידול  במדד  המחירים  לצ רכן.

ונשאר     2017 בדצמבר   31ליום  הגיע לגיל המוקדם  ביותר  שבו  ניתן לקבל  קצבת זקנה  בהתאם  לתקנון ה קרן,

קרן  פנסיה  רשאית לדחות  את  הגירעון  שנוצר   לא  יחולו  השינויים  במקדמים  כא מור. באותה  קרן  פנ סיה,

אגב  יישום  החוזר  למועד  שבו  תחל  הקרן  לשלם  בפועל  תשלומים  למבוטח  או  לש אריו. 

 פרסם  הממונה  עדכון  לחוזר  הוראות  לעניין  זכויות  וחובות  עמיתים  בתקנון  קרן  פנסיה     2018בינואר   1ביום

הגשת תקנון לאישור  הממונה   הוראות לעניין  דיוור  תקנון  לעמיתים, במסגרתו נקבעו  חדשה מקיפה,

נקבע  כי  חברה  מנהלת רשאית לקבוע  בתקנונה הוראה  לפיה  אם  שיעורי   כמו  כן, ופרסומו  באתר  אינטרנט.

השיעורים  המפורטים  בחוזר  12.5%ההפקדות לרכיב  התגמולים  נמוכים  מ- על  פי  בחיר תו, , יותאמו  לעמי ת,

הוראות  העדכון  חלות  החל  מיום  הפרסום .   לכיסוי  ביטוחי  לנכות  ולכיסוי  ביטוחי  לש ארים.
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 ממל בע"ל פנסיה וגראה

ביום  פורסם  תיקון החוזר המאוחד  במסגרתו  הותאמו  מועדי תחילת     2018 בינואר  1לאור  התיקון  הא מור,

 בהתאם  לעדכון הוראות  חוזר הוראות  לעניין  זכויות     2018 ביוני   1הוראותיו  לגבי  תקנוני  קרנות  פנסיה  ליום

וחובות עמיתים  בתקנון  קרן  חדשה  מקיפה  – ע דכון. 

3.1.2.6 

 

 

 

 

 

 פורסם  חוזר  סך  נכסי החיסכון  לטווח  אר וך. החוזר  מפרט  את  נכסי  החיסכון  לטווח  2018בינואר     1 ביום

ארוך  ומעדכן  את  שווים , לצורך  חישוב  נתח  השוק  המקסימלי שרשאי  אדם  להחזיק  בתחום  החיסכון  לטווח  

אלא  1981ארוך  לפי  חוק הפיקוח  על שירותים  פיננסיים  )ביטוח (, התשמ"א-   . החוק  קובע  כי  אדם  לא  יחזי ק,

מוגדרת  כשליטה   "החזקה  מהותי ת" בהחזקה  מהותית בתחום  החיסכון  לטווח ארוך. במקרים  מסוי מים,

בנתח שוק עולה  על חמישה  עשה  אחוזים  נסך  שווי  כלל  נכסי  החיסכון  לטווח ארוך . 

 פרסם  הממונה  חוזר  שעניינו  הצהרה  על  מדיניות השקעה צפויה  בגופים  מוסדי ים, 2017בדצמבר     3  ביום3.1.2.7

המתקן  חוזר  קודם  באותו נושא וקובע  על  כי  על  גוף  מוסדי  להצהיר  במסגרת  מדיניות  ההשקעה  אותה  הוא  

האם  בקביעת  מדיניות  ההשקעה  שלו  הוא מתייחס  להיבטים  של  "השקעות  אחראיות ",  קרי, מפרסם,

כללי  ממשל  תאגידי   ובכלל  זה, השקעות המתחשבות  ברווחה חברתית  בנוסף  לשיקולי  רווח  כלכלי,

ויפרט  היבטים  א לה.  צדק חברתי ושמירה  על זכויות   אדם, התומכים  בשמירה  על  איכות הס ביבה,

המציעה     2017 בפברואר   1 ביום3.1.2.8 פרסם הממונה טיוטת תיקון  לחוזר  הוראות  לעניין בחירת קופת  גמל,

לקבוע  כי  תשלומים  שהופקדו  לחשבון  חברה  מנהלת  בשל עובד  שלא מילא טופס  הצטרפות  ושהתשלומים  

מוצע   כמו   כן, יושבו  למעסיק באופן  מידי. בגינו  לא  הועברו  מכח  הסכם  ברירת  מחדל  בהתאם לקבוע  בחו זר,

ועד   לקבוע  כי  החרגת הוראות הטיוטה  לגבי  הסכם  ברירת  מחדל  שהיה  בתוקף במועד  פרסומו  של  החוזר

, תחול  רק  אם  שיעורי  דמי  הניהול  שנקבעו  בהסכם  2019במרץ     31 לתום  תקופת  ההסכם  אך  לא  יאוחר  מיום

אינם  שיעור דמי  הניהול  המרביים  הקבועים  בהוראות   הדין.  כאמור  או  נגבים  מכוחו  לגבי  עובד  מ סוים,

הקובע  כי  הסדרי     2017 בדצמבר  3ביום  פרסם  הממונה תיקון  לחוזר  הוראות  לעניין בחירת קופת  גמל,

אשר  שיעורי  דמי  הניהול  שנקבעו  או  נגבו  מכוחם  עומדים  על  שיעורי  דמי  הניהול   ברירת  המחדל  הקיי מים,

יישארו בתוקף  עד , לכל  המאוחר .   2018 במרץ   31המרביים  הקבועים   בדין,

הקובע הוראות  לעניין  אופן     2017בנובמבר  8 ביום3.1.2.9  פורסם  חוזר  שעניינו אופן  הפקדת תשלומים  לקופת   גמל,

מועדים   בעת  ההפ קדה, שעל  מעסיק למסור  לחברה  המנהלת  הפרטים הפקדת התשלומים  לקופת ג מל,

שכירים   – גם   ולעניין  עמיתים  ואישורים  שעל  חברה  מנהלת  להמציא  לעמי תים, להפקדת התשלומים 

למעסי קיהם,  בקופת  גמל  שבניהו לה. 

פורסם  חוזר חובת שימוש במערכת  סליקה פנסיונית מרכזית   – עדכון במסגרתו     2017 באוקטובר   1  ביום3.1.2.10

נדחתה  חובת  השימוש  עבור  בעלי  רישיון  לביצוע פעולה במוצר  פנסיוני  המנוהל לטובת לקוח  באמצעות  

  2018.   באפריל   22ממשק  אירועים  ליום

 פורסמה טיוטת  חוזר  שעיינה תשלום  עבור  שימוש במערכת  סליקה פנסיונית     2017 בדצמבר  3ביום

מרכזית – עדכו ן. טיוטת  החוזר מעדכנת  חוזר  קודם באותו  נושא ומבקשת  לעדכן  את  ההוראות  לגבי  דמי  

שימוש  שאישר  הממונה  לגבות ממשתמשים  במערכת סליקה  פנסיונית  מרכזית  וזאת לאחר  בחינת  יישום  

החוזר  בשוק ובעקבות הרחבת  סל  השירותים שנקבע  במרכז . 

 פורסמה טיוטת  חוזר  חובת שימוש במערכת  סליקה פנסיונית – עדכון . מטרתו  של     2018בפברואר   1ביום

שימוש  במערכת סליקה  פנסיונית מרכזית לעניין העברת  מידע  בין גופים  מוסדיים  לשם   החוזר לקבוע  חובת

איתור  כספים  הרשומים  על  שמו  של  עמית  לא  מפקיד  בהגדרתו  בחוק הפיקוח  על שירותים  פיננסיים  )ייעו ץ,

במסגרת  החוזר  נדחה בשבוע  מועד  התחילה  20015שיווק  ומערכת סליקה  פנסיוניים (, התשס"ה- . כמו  כן,

של  חובת  השימוש  של  בעלי רישיון  במערכת סליקה  פנסיונית  מרכזית  לצורך ביצוע  פעולה במוצר  פנסיוני  

המנוהל  לטובת לקוח  באמצעות ממשק אירועים .  

פורסם  חוזר דמי  ניהול  במכשירי  החיסכון הפנסיוני   – תיקון  הקובע  כי  גוף  מוסדי  

רשאי להציע דמי  ניהול  הנמוכים  משיעור  או מסכום  דמי  הניהול המרביים  הקבועים  לפי  דין  רק  אם  ההצעה  

אלא  אם  התקיימו  החריגים  הקבועים  בחוזר  ואת   האמורה  תהיה  תקפה  במהלך חמש  שנים  לפחו ת,

ההנחה  תחול  על  כל  יתרת  החיסכון  הצבור  של  העמית בקרן  הפנ סיה. ההודעות  שיש  להוציא  לעמית בנוש א.

על  גוף  מוסדי  המבקש  להעלות  את  דמי  הניהול  לשלוח  הודעה  על  כך  לעמית במסמך  נפרד  שתישלח  לא  יותר  

כאשר  תחילת  ההעלאה תהיה  בתום  חודשיים  מהמועד  שבו   מארבעה  חודשים  לפני  מועד  ההעלאה  הצפוי,

3.1.2.11 ביום   11 בספטמבר   2017 
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הוראות  החוזר  יחולו  החל  מיום המאוחר   מביניהם.  באפריל    1נשלחה  ההודעה  או  במועד  שצוין  בהודעה,

 .2018 

3.1.2.12 

 

 

 

 

פורסם  חוזר איחוד  חשבונות  קיימים  בקרנות פנסיה חדשות – הוראת  שעה  – 2017 בספטמבר      3  ביום

א  לחוק הפיקוח  על   24יישום  נוסף  במסגרתו נקבעו  הוראות לעניין  יישום  נוסף  של  הוראת  השעה  שבסעיף 
 שעניינה  איחוד  כספי  חיסכון  פנסיוני  בקרנות  פנסיה  2005שירותים  פיננסיים  )קופות  גמל (, התשס"ה-

במסגרת  החוזר  נקבעו  בין  השאר הוראות לעניין  הודעה   חדשות  מחשבונות  לא  פעילים  לחשבונות פעילים.

הוראות לעניין  העברת כספים במסגרת  איחוד  חשבונות  קיימים   קבלה והעברת  מידע לממונה, לעמי תים,

בקרן  הפנסיה  ולעניין  תיעו ד. 

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

קיימים  בקרנות פנסיה  חדשות – הוראת     2017 בספטמבר   28ביום  פורסמה  הבהרה  לחוזר  איחוד  חשבונות

   2017 שעה – יישום  נוסף  המבקש  להבהיר  כי  הגדרת עמית  פעיל  תתייחס  לחודשים  אוקטובר  או  נובמבר
  2005.  בהתאם  להוראות  חוק הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים  )קופות  גמל (, התשס"ה-

הקובע  הוראות  לעניין     2016  באוגוסט   31 ביום3.1.2.13 פרסם  הממונה  חוזר  שעניינו כללים  לתפעול  מוצר  פנסיונ י,

באמצעות  ממשק  דמי  סליקה  בדבר  הצורך  להפחית  את  דמי  הניהול   דיווח  סוכן  ביטוח  פנסיוני  לגוף  המו סדי,

ולעניין   ביצוע  ההפחתה  והצגת המידע  לעמי ת, לעניין  אופן  לעמית עקב  קבלת דמי סליקה  על-ידי  הסוכן,

הוראות  החוזר  יחולו  החל  מיום      2017.  בינואר 1הפחתת עמלת ההפצה  ל סוכן.

כללים לתפעול  מוצר פנסיוני , אשר דוחה  את  מועד     2017בינואר   1ביום  פרסם  הממונה  תיקון  נוסף  לחוזר

חודשים ינואר-דצמבר ואת     2017 ביולי  1 ליום   2016העברת  הדיווח על דמי הסליקה ששולמו לסוכן  בשל ,

כאמור,  ליום הדיווח  לעמיתים     2017באוגוסט   15מועד הפחתת דמי הסליקה  שדווחו . עוד קובע  החוזר, כי

בגין הרבעון השלישי  של שנת    ביום  2017בגין החזר  סכום ההפחתה יבוצע במסגרת  מכתב נלווה  לדיווח , וכי

   2017.  יעביר הסוכן  דיווח על דמי  סליקה ששולמו  לו בשל חודשים ינואר-יוני  2017 ביולי 15ה-

לתפעול  מוצר     2017 ביולי   2ביום  פרסם  הממונה  חוזר  אשר  מחליף  את  החוזר  הקיים  בנושא  כללים 

לסוכן בשל חודשים ינואר-דצמבר   הסליקה ששולמו פנסיונ י, אשר דוחה  את  מועד  העברת  הדיווח על דמי

 וכי  הדיווח לעמיתים  על הפחתת דמי  הניהול,  סכום  ההפחתה, והמועד  אשר  ממנו     2017 ביולי   2 ליום 2016

השנתי הראשון שיישלח אליו   נלווה שיימסר  לעמית  עם הדוח הופחתו דמי  הניהול, יבוצע במסגרת  מכתב

שדיווח  סוכן לגוף   יתוקן  דיווח כמו  כן, החוזר  מבטל  את ההוראה  לפיה לא החל  מיום התחילה  של החוזר.

שסכום   ובלבד  המתופעל,  הפנסיוני  הכספים  מהמוצר  שעובד  משך  או  העביר  את לאחר  שהועבר  מוסדי 

שהועבר לאחר שעובד  משך  או  העביר  כספים    60התיקון לא  עולה  על   ש"ח. כמו  כן, החוזר  קובע  כי דיווח

שלא  עולה  על לעובד  ניהול  דמי  הפחתת בחישוב     35מהמוצר  הפנסיוני, אשר  גורר  סכום  ייכלל  לא   ש"ח, 

לעובד שביקש זאת.  מועד התחילה  של   הסכום שלא הופחת דמי  הניהול,  אך  גוף  מוסדי  יעביר  את הפחתת

פרסומו.    החוזר  ביום

אשר  קובע     2017 ביוני   11  ביום3.1.2.14 פורסם  חוזר  מס  הכנסה בנושא  "יתרות  צבורות בקופות מרכזיות לפיצוי ים"

כללי  מיסוי  החלים  על  מעסיקים  שהם  עמיתים  בקופות  מרכזיות לפיצויי ם. 

ביום  תוקן  חוזר  העברת כספים  בין קופות  גמל  כך  שנוספו  בו  הוראות     2017 באוקטובר   1בהמשך   לכך,

המאפשרות  למעסיק  להעביר  כספים  מקופות  גמל  מרכזיות  לחשבונות  עובדיו  בקופות  הגמל  שתחילת  

בין     2007 בדצמבר   31העסקתם  בחברה  הייתה  לפני  יום במסגרת  החוזר  נקב עו,  ועדיין  מועסקים  בחברה.

אישורים  שעל  המעסיק  להעביר   הוראות לעניין  סכום  ההעברה  המקסימלי  שהמעסיק  רשאי  להע ביר, הי תר,

אופן  העברת הסכומים  לעובדים  ושליחת  הודעות  למעסיק ולעובדים  על  העברת הכספים .  לגוף  המו סדי,

 פורסם  חוזר  משיכת כספים  מחשבון  של  עמית שנפטר  עם  יתרה נמוכה  המתקן  חוזר  2017 במאי    3 ביום 3.1.2.11

וקובע  את   החוזר מרחיב  את התחולה  כך  שיחול  גם  על חברות ביטוח  וקרנות פנסיה, קודם באותו נוש א.

המקרים  בהם יאפשר  גוף  מוסדי  משיכת  כספים  ללא  המצאת  צו  ירושה  או  צו  קיום  צוו אה. 

בו  נקבעו הוראות  שונות לעניין  מועדי  התחי לה, 2017 בפברואר      1 ביום3.1.2.16 פורסם  תיקון  לחוזר  מסמך  הנמק ה,

עד  ליום    כי  החובה  החלה  על  גוף  מוסדי  להעביר  מידי   שנה, לסוכן  ביטוח  פנסיוני  מידע  על  15 ובהן,  באפריל,

דחיית   תחל  מיום פרסום  התיקון   וכן, גובה  התגמול שלו  הוא  זכאי  עבור  שיווק המוצרים  של  הגוף  המוסדי,

, והוראות פרטניות לעניין  הליכים   2017ביולי    1 מועד  תחילתן  של  ההוראות  לעניין  קופת  גמל  להשקעה  ליום

   2017.  ביולי   1 ועד  ליום   2017בינואר   1 הנוגעים  לקופת  גמל  להשקעה  בתקופה  שבין
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3.1.2.17 

 

 

 פורסם  תיקון  לחוזר  שעניינו  דוח  שנתי  ודוח  רבעוני  לעמיתים  ולמבוטחים  בגוף  2017בפברואר      1 ביום

שנתי  מקוצר  למבוטח  בביטוח  חיים ואובדן  כושר   מוסד י, במסגרתו  נערכו  תיקונים  לעניין  מתכונת  דוח 

(, וכן  לעניין  אישור  מס  המצורף  לדוח  2015עבודה שאינו  כולל  רכיב  חיסכון  )בקשר  להוראות  מעבר  לשנת   

החוזר  חל  לגבי  מוצרי  החיסכון  הפנסיוני  וביטוח  חיים  שהיו  בתוקף  במהלך  התקופה   השנתי  המ קוצר.

ותחילתו  בדוח  השנתי  לעמית בגין שנת כולה  או  חלקה,    2016. שבגינה  מתבצע הדוח,

 פורסם  תיקון נוסף  לחוזר  דוח  שנתי  ודוח  רבעוני  לעמיתים  ולמבוטחים  בגוף     2017 בספטמבר   10ביום

הוראות  חדשות לעניין  שינוי  נוסח  הסכמת  העמית לקבלת  דואר  אלקטרוני  כך   בין  היתר  מוסדי  ו קובע,

שיתייחס לקבלת מסמכים  והודעות  מטעם  החברה  באמצעות  שירות  דואר  אלקטרוני  ולא  רק  לקבלת  דוח  

נקבעו הוראות לעניין  הוספת  פירוט  בדוח  השנתי  על  החזר   כמו  כן, שנתי  מקוצר  כפי  שהיה  בחוזר הקודם.

הבהרה  בדוח  השנתי  המקוצר  כי  פירוט התשואות  יהא   דמי  ניהול  בגין  תשלום  דמי  סליקה  על  ידי המעסי ק,

שינוי   שנת  הדוח  בניכוי  הוצאות דמי ניהול  השקעות  אך  ללא  ניכוי  דמי  ניה ול, לגבי  אלה  שהושגו  במהלך 

אופן  חישוב  שיעור ההוצאות לניהול  ההשקעות  לכל  אחד  ממסלולי  ההשקעה   ועוד. 

 פורסם  חוזר דוח  שנתי  ודוח רבעוני  לעמיתים  ולבוטחים  בגוף  מוסדי   - תיקון  המתקן     2017 בדצמבר  3ביום

הוראות לעניין  חובת  גוף  מוסדי  לשלוח  את  הדוח השנתי  אל  הדואר   נושא וקובע  חוזר  קודם  באותו 

מטרת   שקיימים  בידי  הגוף  והוראות  מעבר  לעניין  זה. ככל  הטלפון  הנייד של  העמי ת, האלקטרוני  או  אל 

כך  שהדוח   החוזר  הינה  להנגיש  לחוסכים  את  המידע  אודות  מוצרי הביטוח  והחיסכון  הפנסיוני שברשו תם,

ישמש  כלי  מעקב  ובקרה  יעיל  לעמיתים  ולבוטחים  על  מוצרים  א לה. 

 פורסמה טיוטה תיקון   לחוזר  גופים  מוסדיים  "דוח  שנתי  ודוח  רבעוני  לעמיתים     2018 במרץ  4ביום

לעניין  אישורי  המס   ולמבוטחים  בגוף  מוסדי - תיקון ". בהתאם  לטיוטה  מוצע  לתקן מספר  סעיפים  בחוזר,

ידי  מבוטח  שהחברה  צריכה  להציג  בריכוז פרטי המוצרים  שלו  בח ברה.  ולעניין  מסמכים  חתומים  על

בחוזר  מוסדר  2016 בספטמבר      29  ביום3.1.2.18 פורסם  תיקון  לחוזר  שעניינו  הצטרפות  לקרן  פנסיה  או  לקופת   גמל.

הליך  העברת הכספים  של  עמית  אגב  הצטרפותו  לקרן  פנסיה  מקרן  פנסיה  אחרת  שבה  הוא מוגדר  "עמית  לא  

נקבעו  במסגרת  החוזר  הוראות ומועדים   כמו  כן, במסגרת  איחוד  חשבונות  קיימים  בקרן  פנסיה. מפקיד"

וכן נקבע  כי  על  חברה  מנהלת   לצירוף  עמיתים  חדשים  לקרן  פנסיה  ולקופת  גמל  לרבות לקרן ברירת   מחדל,

תחילתו  של  החוזר  ביום    2017.  ביוני   1לאפשר  הצטרפות מקוונת באמצעות אתר  האינטרנט ש לה.

כי     2017בינואר  1ביום במסגרתו נ קבע,  פורסם  תיקון נוסף  לחוזר  הצטרפות לקרן פנסיה  או  לקופת  גמל,

כי  הוא מבקש  שלא להעביר  לקרן  הפנסיה  הקולטת   לאחר  שנשלחה  אליו  הודעה בעניין, אם עמית לא הודיע,

תעביר  החברה  המנהלת  של  הקרן   כספים  הרשומים  לזכותו בקרנות הפנסיה  שבהן  הוא עמית  לא מפ קיד,

כי החברה  המנהלת  אינה  רשאית להתנות   עוד נקבע, הקולטת לקרנות הרלוונטיות בקשה  להעברת הכספים.

ושאינם  חלק   שאינם  מפורטים  בטופס ההצטרפות  נתונים  נוספים צירוף  של  עמית בקבלת מסמכים  או 

תחילתו  של  החוזר נותרה  ביום    2017.  ביוני   1מהליך  החיתום הרפו אי.

לקופת  גמל  – הוראת שעה     2017 בנובמבר  1ביום או פנסיה לקרן  פרסם  הממונה  חוזר שעניינו הצטרפות

עמית,  אשר מועברים בהתאם להוראות  החוזר בתקופה   הנכסים הרשומים לזכותו של במסגרתו  נקבע  כי

הכספים    1שבין במועד  העברת  יתרתו  הצבורה האקטוארי,  יהיו העודף  חלוקת למועד  באוקטובר  ועד

במועד   היו  מועברים  לא  נכסיו  נזקף  לחשבונו  אילו  שהיה  האקטוארי  הסכום  הנובע מהאיזון  בתוספת 

חלוקת העודף האקטוארי.   

אשר  קובע  כללים  שיחולו  על  גוף  מוסדי  שמממן    2017  בינואר    1 ביום3.1.2.19 פורסם  חוזר  שעניינו  ליווי  פיננס י,

במסגרת  החוזר  נקבעו הוראות לעניין  הנפקת  פנקס  שוברי  תשלום בגין   פרויקט  בנייה בשיטת  ליווי  פיננסי.

הוצאת ערבות   כל  דירה  בפרויקט  אשר  ישמשו  לכל  תשלום  אותו עתיד הרוכש  לשלם  בגין  מחיר  ה דירה;

בנקאית  על  ידי  הגוף  המוסדי  בגין  הסכום  ששולם  באמצעות  שובר  התשלום  המקורי  או  מתן  בטוחה  אחר ת,

החוזר  קובע  כי  בעסקאות  בהן  נטל  גוף  מוסדי  חלק במימון  פרויקט   כמו   כן, ופרטים שיכללו  בהסכם  ליווי.

לבצע  את  הפעולות   רשאי  הגוף  המוסדי  שלא  תוך  כדי  שיתוף  פעולה  עם  צד  ש לישי, בשיטת  ליווי  פיננ סי,

הוראות  החוזר  חלות החל   ובלבד  שווידא  כי פעולות אלה  בוצעו במלואן  על  ידי  צד  ש לישי. האמורות  בחו זר,

מיום  הפר סום. 

 פורסם  חוק המכר )דירות( )הבטחת השקעות  של  רוכשי  דירות( )תיקון     2017 במרץ   30בהמשך  לחוזר , ביום

נקבע  כי הלוואה  לרכישת  דירה  וליווי  פיננסי  יוכלו  להינתן  גם  על  ידי  2017(, התשע"ז- 9מס' במסגרתו ,

לא  תכלול   כי  הבטוחה שעל  המוכר  ליתן לקונה  עם  קבלת  תשלום  עבור  הד ירה, בין  הי תר, וכן נ קבע, מב טח,
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פרסם  הממונה  טיוטת  חוזר  שעניינה  "דירקטוריון  גוף  מוסדי ", אשר  מציעה  לעדכן  את  2018 במרץ      4  ביום3.1.3.1

ממצאי  ביקורות הממונה  וסוגיות   בהתבסס  על  סטנדרטים  בינלאו מיים, הוראות  החוזר  המאוחד  בנוש א,

הוראות  לעניין  הרכב   בין  הי תר, במסגרת  הטיוטה  מוצע  לקב וע, עקרוניות  שנדונו  במהלך  ה שנים.

לרבות  תנאים  והגבלות למינוי  וכהונה   כשירות חברי  הדירקטוריון, לרבות מספר  החברים   בו; הדירקטוריון,

אופן  התנהלות ו, מומחיות  הדירק טוריון; תפקידי  הדירקטורי ון; של  חבר  דירקטוריון  ויו"ר  דירק טוריון;

וסמכויות  הדירקטוריון .  לרבות  מועדי  קיום  הדיונים,

פורסמה  טיוטת  חוזר  תיקון  הוראות  החוזר  המאוחד  לעניין  דיווחים  לממונה  אשר  2018   במרס   4  ביום 3.1.3.2

המפורסמים   ודוחות "רשימת  נכסים  ברמת הנכס  הבודד" מציעה  לקבוע  כי דוחות  "פרסום  מרכיבי  תשו אה"

ידווחו  בנוסף  ל ממונה.  כיום  באתרי  האינטרנט  של  הגופים  המו סדיים,

 פורסמה  טיוטת  חוזר  שעניינה  מרכיבי  חשבון  בקופת  גמל , אשר  מציעה  לקבוע   2018בפברואר     1 ביום3.1.3.3

לניהול  רשומות  נפרדות בקופת  גמל  ובקרן  השתלמו ת, הוראות לעניין  רישום  מרכיבי  חשבון  בקופת   גמל,

והוראות  לעניין  רישום  וייחוס  תשלו מים, שכיר  ועבור  עמית  עצמ אי, רישום  מרכיבי  חשבון  עבור  עמית 

הוצאות   ודמי  ביטוח .  הפקדו ת,  רווחים,

 פרסם  הממונה טיוטת תיקון  לחוזר  שירות  ללקוחות  גופים  מוסדי ים, המציעה  2018בפברואר      1 ביום3.1.3.4

בשים   לב, בין  הי תר, להוסיף הוראות פרטניות לעניין  אופן  מתן  השירות  הניתן  על  ידי  הגופים  המו סדיים,

פרטי  המידע  שיכללו  בכל  הודעה   לרבות  שבמסגרתם  ניתן  שירות  ללקוחו ת, לערוצי  השירות  הישירים 

וכן   באמצעותו  פנה, חובת מתן  מענה  ללקוח  באותו  אמצעי  ההתקשרות שישלח  הגוף  המוסדי  לל קוח,

הוראות לעניין  מענה  לפנייה  טלפונית  של  ל קוח. 

במסגרתה    2017 באפריל    6  ביום3.1.3.1 כללי השקעה החלים  על  גופים  מוסדי ים, פורסמה טיוטת תיקון  לחוזר 

מוצע  להרחיב  את  אפשרויות  ההשקעה  של  הגופים  המוסדיים  ולאפשר  למשקיעים  המוסדיים  להיכנס  

לתחום  ההלוואות  הקמעונאיות למשקי  בית באמצעות  השקעה  בחברות העוסקות במתן  אשראי  למשקי  בית  

חלקו  היחסי  של  המשקיע המוסדי  בשווי  ההלוואות  שתעמיד  חברת האשראי  יהיה   שהינן  צדדים  קשור ים.

וחלקו  של  הגוף  המוסדי  לא  יפחת מ-   49עד וסכום  הלוואה  יוגבל  ל-  20 אחוזים, ש" ח. 50,000 אחוזים,

 פורסמה טיוטת  מסמך  עקרונות להערות  הציבור  בעניין מתן סיוע ממשלתי להגברת     2017 באפריל   23ביום

כי  תוקם  ועדה  למתן  סיוע  ממשלתי   בין  הי תר, לפיה  מוצע  לקבו ע, התחרות בשוק האשראי הקמעונא י,

אשר  יינתן  בדרך  של  הלוואה  בגובה במתן  אשראי  קמעונ אי,  מיליון  ש" ח,   15לבעלי  שליטה  בחברות שיעסקו

בהתקיים  התנאים  הקבועים  במסמך  ובהם  עמידה  בהעמדת הלוואות קמעוניות   אשר  תהפוך  למענק 

בסכום  כולל  של  ובהם  העמדת הלוואות במס מך, ש"ח בתוך    600בסכומים  ובמועדים  הקבועים   מיליון 

והלוואות בסך  כולל  מיליארד ש"ח בתוך      שנים. 3שנ תיים,

אשר  מטרתה  לקבוע  2017   במרץ    1  ביום3.1.3.6 פורסמה  טיוטת  חוזר  שעניינה  משיכת  כספים  מקופת   גמל,

ובכלל  זה  לעניין  הטפסים   הוראות לעניין  הליך  הטיפול  בבקשה  למשיכת  כספים  שלא בדרך  של  קצבה,

טיפול  בבקשה  שאינה  תקינה (, ולעניין  אופן   משך הטיפול  בבקשה  )לרבות והמסמכים  הנדרשים  מהעמי ת,

הגשת בקשה  למשיכת   כספים. 

 הנחיות  והבהרות3.1.4

 פורסמה  הבהרה בנושא  הליך  שיווק פנסיוני  בעת צירוף  למוצר  פנסיוני  לפיה  גוף  2018בפברואר      4 ביום3.1.4.1

מוסדי  רשאי  לשלם עמלת  הפצה  רק  במקרה  שבו  הסוכן  ביצע  הליך  שיווק  פנסיוני   כפי שנקבע  בהוראות  חוק  

שיווק  ומערכת  סליקה  פנסיוניים (, התשס"ה- על  2005הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים  )ייע וץ, (. בין  הי תר,

את  המוצר ואת  הגוף  המוסדי   הסוכן  לברר  את  צרכיו  של  הלקוח  ולבחור  עבורו  את  סוג המוצר  הפנסיונ י,

כמו  כן  צוין  כי  אין  בכוונת הממונה  להפעיל  את  סמכויות   המתאימים  לו  ביותר  וכן  לנמק  בכתב  את  המלצתו.

האכיפה  הנתונות  לה  בכל  הקשור  לפעולת הגופים  המוסדיים  וסוכני  הביטוח  הפנסיוני  ביחס  לעמלת  הפצה  

ששולמה  לסוכן  ביטוח  פנסיוני  לפני פרסום  הבהרה  זו  בשל ביצוע  עסקה  ללא  הליך  שיווק  פנסיוני  כאמור  

בהבהרה   זו. 
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3.1.4.2 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

המבהירה     2017 בדצמבר  3  ביום פרסם  הממונה עמדת ממונה  שעניינה איסור  גביית דמי טיפול  בהלוואו ת,

אסורה   בקשר  להוצאות  שנגרמו  מהקמת הלוואה  או  מהטיפול  בה, כי  גבייה  של  דמי טיפול  מלווה  ספציפי,
, שכן  היא  מהווה  קבלת  טובת  2005בהתאם  לחוק הפיקוח  על שירותים  פיננסיים  )קופות  גמל (, התשס"ה-

לרבות במקרה  שבו   הנאה  בקשר  עם  ניהול  כספי  החוסכים  מעבר  להוצאות ודמי טיפול  שנקבעו  בחו ק. זאת,

במסגרת עמדת הממונה   שירותים  לגוף  המוסדי. ישירות  לצד  שלישי  הנותן  לווה  משלם  כספים  בעצ מו,

, לעניין  גביית דמי  טיפול  בהלוואות  2017 ביולי    2מובאת  התייחסות לטיוטת הכרעה  עקרונית  מיום 

שמדובר בפרשנות   לפיה  לאור  זאת למבוטחים  ולעמיתים  במסגרתה  הוצע  לקבוע הוראות  השבה בנושא  זה,

ובשים  לב לכך  שבעקבות פרסום  הטיוטה  הוגשו בקשות לאישור  תובענות  ייצוגיות שטרם   משפטית  לחו ק,

תיוותר  שאלת  ההשבה  להכרעת בתי  המשפט במסגרת התובענות הייצוגיו ת.  התב ררו,
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 חסמי כניסה ויציאה3.2

היסנכימחס

 קבלת  רישיון  חברה  מנהלת  ורישיון  מבטח - על החברה המבקשת  לעמוד  בדרישות  של הון עצמי,  מהימנות 

וניסיון.   

 לכסות  את  עלויות  התפעול  של  החברה  המנהלת  ולעמוד  היקף  נכסים  מנוהלים  מינימאלי - דרוש  על  מנת 

בדרישות הרגולטוריות הרבות . 

 

 

 הון  עצמי  מינימאלי שנקבע  בדין. 

 . ניסיון  ורישיונות  מתאימים  לפעילויות  השונות יד ע,  הון  אנושי  בעל  ה כשרה,

היאיצימחס 

 כפוף קבלת  האישור  הפנסיה  לניהול  חברות  מנהלות  אחרו ת.  קבלת  אישור  הממונה  להעברת  ניהול  קרנות 

לביצוע  העברת  הניהול  בהתאם  לנהלי  הממונה  ולהוראות  הדין. 

 

 

 קבלת  אישור  הממונה  למיזוג,  פיצול,  הפסקת ניהול  או פירוק  מרצון של חברה  מנהלת. 

הצלחה קריטיים3.3  גורמי

קיימים  מספר  גורמי  הצלחה  קרי טיים, ביניהם:

ראה  סעיף ומותאם  קהל יעד.  לפרטים  נוספים  לה לן.    3.7  יכולות  שיווק ומכירות  - מערך  הפצה  ומכירות  רחב

 .איכות  ניהול  ההשקעות- יכולת  להשיג  תשואות  עודפות  לאורך  זמן  ביחס  למדדי  ההשוואה  וגופים  מ תחרים 

ראה  סעיף להלן.      4. 3 לפרטים  נוספים

להלן.     3.12 איכות  ניהול  סיכונים  פיננ סיים. לפרטים  נוספים אודות גורמי  סיכון  ראה  סעיף  

 .מצב המשק, שוק ההון,  תשואות ורמת התעסוקה.  לפרטים נוספים ראה  סעיף   3 לדוח הדירקטוריון 

 

 

 

 

 . צמיחה הנובעת  מגידול בלקוחות חדשים 

 

  

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

.'השקעה   וכו פתיחת  מסלולי  לטעמי  הציבור,  החברה  המוצרים  של ומגוון  מוצרים  - התאמת  סל  תמהיל 

לע יל.    1. 2 לפרטים ראה  סעיף

ראה  סעיף לה לן.    7. 3  התאמת  סל  המוצרים  למודלים  תומכי  הייעוץ  של  הבנקים . לפרטים  נוספים

.) איכות השירות  ללקוח  )מענה  למגוון  צרכים 

.איכות  השירות  לסוכנים  ולמ פיצים 

 . יכולת שימור לקוחות  - הצלחה  בשימור  תיק  לקוח 

לע יל.    1. 2 שיעור  דמי  ניהול . לפרטים ראה  סעיף 

.מיתוג  ופר סום 

ראה  סעיף לעיל.     1. 3  הוראות הרגולציה בקשר עם  מאפייני וסוגי המוצרים  בתחום.  לפרטים  נוספים
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 ממל בע"ל פנסיה וגראה

    

  

 השקעות3.4

וקובע  מדרג סמכויות בקבלת החלטות - בין   דירקטוריון  החברה  מתווה  את  מדיניות  ההשקעה  הכללית  של  החברה,

והדירקטוריון .  ועדת  השקעות  וועדת  אשר אי, חטיבת  ההשקעו ת,

פנסיה   חטיבת  ההשקעות  של  הקבוצה  מבצעת  את  פעילות  ההשקעות עבור  גופי  החיסכון  ארוך  הטווח   – בי טוח,

וזאת  בהתאם  להנחיות  מוועדות   וגמל  ועבור  תיקי  הנוסטרו  של  חברות  הביטוח  והחברות המנהלות בקבו צה,

ההשקעה  השונו ת. 

המרכזת  את  פעילות  ההשקעה  עבור  הראל   פעילות  ניהול  ההשקעות  מבוצעת בחטיבת  ההשקעות  של  הראל  ביטוח,
חטיבת  ההשקעות  כוללת כ-EM Iביטוח, וקופות  הגמל  וקרנות  ההשתלמות המנוהלות בקבוצה. קרנות הפנסיה, , 85

יחידת   יחידת  אג"ח  סחיר ישראל, יש ראל, הכוללות  את  יחידת  מניות עובדים  ומחולקת  ליחידות משנה  מתמחו ת,

יחידת  אשראי  עסק י, יחידת  השקעות פרטיו ת, יחידת  ניהול  נכסי נדל "ן, יחידת נדל" ן, יחידת  מח קר, השקעות  חו" ל,
יחידת  יחידת  ב קרה, יחידת   ניהול  סיכונים  )אשר  כפופה   m iddle officeיחידת ניהול  תי קים, יחידה  משפטי ת, ,

לחטיבת אקטואריה  בחברה (, ויחידת נוסטרו  )אשר  מנהלת  את  ההשקעות הסחירות  בישראל  של  תיקי  הנוסטרו (.  

מבוצעת   ו/או  לחוק  קופות   גמל, הכפופים  לחוק הפיקוח  פעילות  ניהול  ההשקעות בגופים  השונים  של  הקבו צה,

מגבלות   אשר  מגדירות כ ללים, בהתאם לתקנות,  קודקס הרגולציה והחוזרים  של  אגף שוק  ההון  במשרד  ה אוצר,

השקעה  באמצעי  שליטה  של   תאגיד, חשיפות לתאגיד  בודד  ולקבוצת   תאגידים, ופרמטרים  כלליים  להשקעה  כ גון:

עקרונות  היסוד  לפיהם  פועלת   השקעה  מחוץ  לישראל  ועוד. השקעה  בנכסים   סחירים, השקעה  בזכויות במקרק עין,

גיוון   מתוך  מגמה  לשפר  את  פרופיל  התשואה  של  התי ק, נטילת  סיכון  באופן  מחושב, חטיבת  ההשקעות כוללים:

פעילות  על  סמך ניתוח  כלכלי  שעשו י, הפעילות  על  פני  מגוון  תחומי  השקעה  על  מנת  לשפר  את  פרופיל  הסיכון  בתיק,
, הימנעות  משינויים   שוק הימנעות מתזמון   ) Market Timing (במקרים  מסוימים,  להכתיב  פעילות  כנגד  מגמ ה,

תוך  התאמת  הפרמיה  על  היעדר  הנזילו ת.  מהירים  בתיק  על  פני  זמן  קצר  וניצול  יתרון  לגודל בהשקעות  לא  סחירו ת,

במהלך  תקופת  הדוח  העמיקו  הגופים  המוסדיים  בקבוצת הראל  )ביניהם  - החברה (,  את  פעילות  ההשקעה )בקשר  

במסגרת זו  נפתח  סל  חדש   – סל  אשראי  לא  סחיר   לפי  סוגי  ההשקעות. עמיתים(  בשיטת "סלי  השקעה" עם כספי

סל  אג"ח חברות   סל  אג"ח  מדינה  שק לי, סל  אג"ח  מדינה  צ מוד, הסלים  הפעילים  הינ ם: בנוסף   לסל החדש, מט "ח.

סל  אג"ח   סל  מניות  חו" ל, סל  מניות  ישראליו ת, סל  אג"ח חברות שק לי, נ מוך, סל  אג"ח חברות בדירוג צ מוד,

הפעילות באמצעות סלי   סל  אשראי  לא  סחיר   שקלי  וסל נזילו ת. סל  אשראי  לא  סחיר  צמוד   מדד, ומט"ח  חו" ל,

ביצוע  השקעות   ומאפשרת  השקעה  מבטיחה  פיצול  אופטימלי  ושיוויוני  של  ההשקעות  בין  הקופות  והמסלולים 

ו/או  מסלולים  בעלי  היקף  נכסים  קטן  יחסי ת.  אופטימלי  גם  עבור  קופות

הן  מטעמי  פיזור  והקטנת הסיכון  והן   חטיבת  ההשקעות פועלת  לפיזור  ההשקעות באפיקים  השונים  לחו" ל,

בנגזרים  על מדדים  גיאוגרפיים   הפעילות מתבצעת  בין  השאר במניות  בחו"ל )לרבות פעילות משיקולי  תשואה.

ובאשראי   השקעה  בחו" ל, וקרנות  בהשקעות בתשתיות בנדל"ן  בחו"ל, באג"ח  בחו" ל, בחו"ל(, וסקטוריאליים 

מדיניות  החברה  היא לבצע  גידורי  מט"ח  על  מנת  להתאים   בחו"ל .  למרות  הגידול  המתמיד בחשיפה  לנכסים  בחו" ל,

גידורי  המט"ח  מבוצעים  בעיקר  בעסקאות   את  חשיפת  המט"ח נטו לרמה  עליה  מחליטה  מעת  לעת ועדת  ההשקעו ת.

בהתאם  להחלטות   ואחר ים, אינפלציה  גידורי  פורוורד  מול  בנקים  בישראל .  בנוסף – מתבצעים  גידורי  מח" מ,

המתקבלות  בוועדות השקעה.   

קרנות      2017בשנת בהגדלת  ההשקעות בתחומי  הפעילות  הלא  סחירים   – אשר אי,  המשיכה  חטיבת  ההשקעות 

מקטינות  את  החשיפה  לתנודתיות   השקעות אלה  מגדילות  את  הפיזור  בתיקי  ההשקעות, תשתיות  ונדל "ן. השק עה,

בשווקי   בהינתן  שיעורי  הריביות  הנמוכים  הקיימים  ומשפרות  את  תוחלת  התשואה  לעמיתים  של  שווקי   ההון,

האג"ח  השונים  בארץ  ובחו" ל. 

רוילד תוואוהל תמדהע-מ"בע אלרשילימולא קנב עם העולפ וףתיש סכםה          

בהסכם  לשנים   2016 בפברואר   28ביום ובהם  הח ברה, , עם  בנק  2017 ו -     2016 התקשרו  הגופים  המוסדיים  בקבו צה,

 אישרו  הדירקטוריונים  של  קבוצת  הראל     2016 בפברואר 14לאומי  לישראל  בע"מ  )"הבנ ק"(, וזאת  לאחר  שביום  

באופן   לפיה  הבנק וקבוצת הראל  ביטוח ישתפו פעולה  ביניהם, ושל  הבנק  את  ההתקשרות, וביניהם  הח ברה, בי טוח,

במשכנתאות ומשכונות  על  זכויות  חוזיות בקשר   בין  היתר, המובטחו ת, שהצדדים  יעמידו  במשותף  הלוואות לדיור,

שיעור  ההשתתפות  של  קבוצת הראל  ביטוח  בכל  הלוואה  משותפת  עם  הבנק כאמור  לא  יעלה  על    50%. למקרק עין.
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ייעשו  על  ידי   העמדת  ההלוואות המשותפות כאמור  וקביעת  תנאי  אישור  הבקשות  והתקשרות במסמכי  האשראי,

הבנק  ינהל  עבור  הצדדים   בכפוף  להוראות  הדין  ולתנאי  סף  שהוסכמו  בין  הצ דדים. הבנק לפי שיקול דעתו  הב לעדי,

ובתמורה  תשלם  קבוצת הראל  ביטוח לבנק  עמלת  ניהול  חודשי ת.  את  ההלוואות המשותפו ת,

   2017.    , ונמשך  גם  בשנת  2016שיתוף  הפעולה  בין  הצדדים  החל בפועל במהלך  הרבעון  השני  של

3.1 ביטוח  משנה    

 

  

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

כיסוי  ביטוחי למקרי נכות )פנסיית נכות(   במסגרת  תכנית  פנסיה  מקיפה,  מעניקות  לחוסכים  בהן קרנות  הפנסיה,

ביטוח הדדי,  כלומר, החברים בקרן  מבטחים  את  עצמם  מתוך דמי   ביטוח  זה הינו ש אירים(. )פנסיית ולמקרי  מוות

הגמולים  אשר יועדו לרכישת כיסויים  ביטוחיים  א לו. 

הוא  מוחזר  לחסכונותיהם  של   והמוות,  הנכות  שנגבו  לצורך  מימון  תביעות  הסיכון  שנותר  עודף  בדמי  במידה 

חוסר,  ימומן  הגירעון   במקרה  של הדמוגרפי. הפנסיונרים  במסגרת העודף  העמיתים  מדי  רבעון  ולפנסיות  של

הדמוגרפי  על  חשבון עמיתי  הקרן  והפנ סיונרים. 

שנגבו  לצורך  תשלום מקרים  אלו  וכתוצאה  מכך  עמיתי   הסיכון  חוסר  בדמי  אירועים  רבי  נפגעים  עלולים  ליצור 

הקרן יאלצו  לממן  מתוך  החיסכון הצבור חוסרים  א לו. 

העלולים  להיות  רבי   הפנסיה  הנובעים מאירועים  ונכות  של עמיתי  קרנות  לסיכוני  מוות  החברה,  בהיותה  ערה

לאירועים  מעין  אלו.  התאמת הכיסוי  נעשית   הפנסיה כיסוי ביטוח  משנה  ייחודי עבור  עמיתי  קרנות נפגעים,  רוכשת

נאמדת   הקרן והיא  בהתאם למאפייני  כל קרן. עלות הכיסוי  בקרן הפנסיה  "הראל  פנסיה"  נגבית מתוך כלל נכסי

למקרי  קטסטרופה שסכום הביטוח הכולל  בגינם  עולה  על     1בכ-  מיליון  100מיליון  ₪ לשנה. הכיסוי הביטוחי  הינו

עצמית  של   100דולר. עבור  מקרי  קטסטרופות אלו, הכיסוי  מכסה עלות  של עד   100  מיליון דולר מעבר  להשתתפות
מיליון  דולר.  

זאת  כל עוד  הסכם ביטוח  משנה, הפעלה  של תכנית  פנסיה  מקיפה בקיומו  של הממונה המתנות בהתאם להוראות

 עמיתים,  ולאור הפעלת מסלולי ביטוח "מקיפים" בקרן הפנסיה הכללי ת, קרי,  אפשרות  לרכישת  1,500לא  הצטרפו   

חברה   הראל  שנערך  מול  באמצעות  ביטוח  משנה  החברה  הסדר  ביטוחי  יישמה  ושאירים , לנכות  כיסוי  ביטוחי 

לתקופת  הדוח על הקרן     1,500לביטוח בע"מ.  על  אף העובדה  כי מ ס' העמיתים  עולה  נכון  עמיתים החליטה הנהלת

בשלב זה שלא לבטל ביטוח  זה. 

בשנת  הדוח בכ- והסתכמה   הכללית,  נגבית כאחוז  מדמי הסיכון  הפנסיה  בקרן  הכיסוי   מיליון  ש "ח.   4.9עלות 

  ומכסה  מקרי נכות ושארים.     95%הביטוח ביטוח יחסי  )פרופורציונלי( בגובה

 בדוחות הכספיים של  הקרן המקיפה .     13למידע  נוסף  אודות  ביטוח  משנה,  ראה  ביאור
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 הון  אנושי3.6

   31.12.2017:וםין לונכ ינורגהא הנמבה וריאת   

 

דודי ליידנר 
מנכ"ל 

פרוקיטים 
תפעול תפעול גמל מטה ותשלומים 

שיווק אקטואריה פנסיה 

 :ןכלהל ניורגהא הנמבבםייונישוחל ,וחהד עדומ לאחר      

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

 

דודי ליידנר 
מנכ"ל 

תפעול מטה שרות 
תביעות  
ו מימוש  
זכויות 

שיווק אקטואריה גבייה 

של   גודלה  למרות  שלהן.  העיקרי  האסטרטגי  הנכס הינם  והקבוצה  מאמינות,  כי עובדיהן  הנהלות  החברה 

חברה   שביכולתן  על  מנת  להקנות בקרב  עובדיהן  אוירה  של והקבוצה  עושות  כל החברה  הקבוצה,  הנהלות 

משפחתית. החברה והקבוצה  משקיעות  רבות בהון האנושי שלהן  ודואגות ליצירת בית חם  לעובדיהן.  

בקבוצה.  על  כן הכוונה במונח "עובדי   הראל ביטוח  או  חברות  אחרות 'עובדי החברה' מועסקים במישרין  על  ידי

החברה ", לעיל  ולהלן,  הינה למעשה  לעובדי החברה שמועסקים כאמור  לעיל ואשר  מספקים  את  מירב שירותיהם  

לחברה ולחברות המנהלות האחרות של הפנסיה בקבוצה.   

שנת החברה  כ-   2017בסוף  לסוף  שנת   235 עובדים, לעומת265 העסיקה  תלות    2016 עובדים  נכון . לחברה  אין 

העובדים  במהלך   חלו  שינויים מהותיים במצבת בעובד  מסוים.  העובדים  אינם  מחולקים לפי  תחומי פעילות  ולא

העובדים  מועסקים  על בסיס   העובדים . כל צפויים  קיצוצים במצבת לא למועד  הדוח, נכון כמו  כן, תקופת הדוח.

הסכם עבודה  אישי לתקופה  בלתי  קצובה  ולא  בהסכמי עבודה  קיבוציים.  משכורתו  של  כל עובד נקבעת בהסכם  

ההעסקה האישי ש לו. 

בתחומים  הנוגעים  לתחומי  עיסוקם . החברה   שולחת  את  עובדיה  לקורסים  מקצועיים  החברה  במידת  הצורך 

ותכניות הדרכה שנתיות.    מפעילה מערך הדרכה  הפועל לפי תכניות הדרכה  קבועות

נקבעת  על-ידי  החברה  תכנית הדרכה שנתית, הנגזרת מתכניות  העבודה  של   תכניות הדרכה שנתיות -  מדי  שנה

כגון הדרכות  מקצועיות   הדרכות בנושאים  ספציפיים, )א( החברה לאותה שנה. ההדרכות מתחלקות  לשני  סוגים:

הדרכות   בתחומי  הפעילות  של החברה , רגולציה  חדשה העובד, הדרכות  לגבי  מוצרים  חדשים, בתחום העיסוק  של

הדרכות בנושאים כלליים,  כגון  הדרכות  לגבי כלי המחשוב,  תוכנות  מחשוב, הדרכות   ועוד ; )ב( לגבי  מבצעי שיווק

בנושאי שירות, הדרכות בנושא ניהול )לדרגי  הביניים בחברה(  ונושאים כלליים נוספים.   

לתחומי   הוא מתוודע  הדרכה  - "יום  אוריינטציה ", בה שנקלט  בחברה  עובר  הדרכה  קבועה  -  כל  עובד  תכנית 

ומוזמנים  אליו  כל העובדים  החדשים  האוריינטציה נערך מעת  לעת הראל . יום הפעילות  של החברה  ושל קבוצת

העובד   ללימוד  עצמי  של "אוריינטציה"  הקודם.  בנוסף,  מופעלת  לומדת האוריינטציה  שנקלטו  בקבוצה  מיום
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 ממל בע"ל פנסיה וגראה

הארגון   החדש שהוקמה בפורטל הארגוני. כמו כן , עומדות לרשות  העובדים  תשתיות הדרכה נוספות  להכרות  עם

ותחומי  הפעילות כגון  קורס להכנת  עולם הביטוח המתקיים  מספר  פעמים  בשנה.  

בין   הוראות  רגולציה.  ולהטמעת  להדרכה  החברה  משאבים  רבים  ביישום פעילויות  השקיעה  האחרונות  בשנים 

המודעות   והאתיקה הארגונית,  ביניהם לומדות להגברת בתחום  הציות הארגון מספר  לומדות השאר, הופצו לכלל

הטרדה  מינית   האכיפה בתחום ניירות  הערך, בתחום הפנסיה ובתחום ההגבלים  העסקיים,  לומדה  למניעת לנושא

ולומדה להטעמת הקוד האתי.  

שנקלט בארגון מוצמד  חונך אישי  מקצועי  אשר תפקידו   מעבר לכך,  בחברה  מונהג  נוהל חניכה לפיו  לכל עובד  חדש

של   הארגונית המציאות בפניו  את בו  מבחינה  חברתית,  לחשוף לתמוך  העובד  מבחינה  מקצועית,  להכשיר  את

הקבוצה, החברה  וביחידה אליה העובד  החדש מש תייך. 

םבדיעו ולמגת 

בסיס   רכיב  של תגמול  על  בסיס משכורת  קבועה  ולעיתים,  בעיקרו,  על  ההעסקה  הינו,  הסכמי על-פי התגמול 

ידם   שנבחר  על  במסלול  לביטוח  פנסיוני, העובדים  זכאים  ההעסקה  בהתאם  להסכמי )כמתואר  להלן(.  הצלחה 

שהחברה  תפריש   לכך  העובדים  זכאים  בנוסף,  מרבית  וכיוצ"ב(.  ופנסיה  ביטוח  של  )ביטוח,  קרן  פנסיה, שילוב

עבורם לקרן השתלמות.   

עתידיות   כשיעור  מהכנסות עמלות  ובהן  תשלום  החברה  מתגמלת  חלק מעובדיה  במספר  שיטות תגמול  שונו ת,

ותשלום עמלות  כשיעור מהיקף  הפקדות של עמיתים שגויסו  או שומרו  על ידי העובד.   

)א(  ביטוח  בריאות קולקטיבי   עובדי  החברה  נהנים  ממספר  הטבות  נוספות: בנוסף  לתנאים  המפורטים  לע יל,

פרמיה  )העובד  משלם  רק  את  המס  בגין  שווי  ההטבה(. אפשרות  לצרף  לביטוח   ללא  תשלום  לעובדי  הקבו צה,

הבריאות  הקולקטיבי  את  בני  משפחתו  של  העובד ; )ב( ביטוח  שיניים  קולקטיבי  לעובדי  הקבוצה  )לעובד  ובני  

משפחתו (. 

משרה אינוש ולמגת 

ובנוסף   וכד' החזר  הוצאות,  אש"ל  צמוד,  בתוספת  תנאים נלווים כגון רכב  לשכר בסיס עובדים בכירים  זכאים 

זכאים  לבונוס  שנתי, בהתאם למדיניות שאושרה  על  ידי דירקטוריון החברה בנוגע לתגמול נושאי  משרה בכירה  

 לה לן.    4.4ולנושאי  משרה שעוסקים בתחום ניהול ההשקעות כמפורט בסעיף

 שיווק  והפצה3.7

באמצעות  סוכנים   הפצת  ושיווק  מוצרי  החברה נעשית בעיקר  באמצעות  עובדיה  ועובדי  הקבוצה  במכירה ישירה,

וסוכנויות  וכן  באמצעות  ערוץ  ההפצה  הבנקאי  בדגש  על  מוצרי  הגמל  וההשתלמות . 

הגופים   בהתאם  לחו ק, מסדיר  את  נושא  השיווק  וההפצה  של  מוצרים  פנ סיוניים. חוק  הייעוץ  והשיווק  הפנ סיוני,

סוכני  ביטוח  פנסיוני  - סוכני  ביטוח  בענף  ביטוח  פנ סיוני; שיעסקו בהפצה  ושיווק  של  מוצרים  פנסיוניים  יהיו: ) א(

יועצים   ) ג( סוכני  שיווק  פנסיוני  - עובדים  של  גופים  מוסדיים  לגבי  מוצרים  פנסיוניים  של  הגוף  המוסדי; ) ב(

פנסיוניים  - בעיקר  התאגידים  הבנקאיים . 

ההבחנה  בין  יועץ למשווק  הינה  קיומה  או היעדר  קיומה   היועץ  והמשווק  יהיו  רשאים  לבצע עסקה  במוצר פנ סיוני.

כי  סוכנות  ביטוח  אשר  התקשרה  בהסכם  עם  גוף  מוסדי  אינה   לאור  הבחנה  זו  נקב ע, למוצר  פנסיוני. של  "זיקה"

בשיווק   אשר  יעסקו  על  כלל  סוכנויות  הביטוח  בקבוצה  ועובדי  הקבו צה, בהתאם   לכך, בייע וץ. רשאית  לעסוק 

יחולו  החובות המוטלות  מכח  חוק  הייעוץ  והשיווק הפנסיוני  על  משווק פנסיוני .  מוצרים  פנ סיוניים,

בתמורה  להפצת המוצרים  הפנסיוניים   בתקופת  הדוח פועלים  מרבית  הבנקים  בישראל  בתחום  הייעוץ  הפנסיוני.

הבנקים  זכאים  לעמלות  הפ צה. 

שהעיקריים  שבהם   הם: החברה  משתמשת במספר  ערוצי  שיווק והפצה  כדי  להפיץ  את  מו צריה,

  שיווק  והפצה  באמצעות  סוכני  וסוכנויות  ביטוח  פנסיוניים  - לקבוצה  פריסה  ארצית  רחבה  של  מערך  מקצועי 

באמצעות  המחוזות  והסניפים  של  הקבוצה  ומעניקים  שירות  אישי  ברמה   ומיומן  של  סוכנים  הפועלים 
אשר  מהווה  חלק   החברה  רואה  במערך  סוכני  הביטוח  נכס אסטרט גי, הגבוהה  ביותר  לכל  אחד מלקוחו תיה.
ועל  כן  אין  היא תלויה  בסוכן בו דד, החברה  קשורה  עם  מספר  רב  של  סוכנים כא מור, בלתי  נפרד מפעילו תה.

החברה עורכת  מעת  לעת  מבצעי  שיווק במסגרתם  מקבלים   אשר  אובדנו  ישפיע  מהותית  לרעה  על  פעילו תה.
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החברה  פועלת  גם   חלק מעמלות אלו  נרשם  כהוצאות  רכישה  נדחות. הסוכנים  הטבות  בכסף  או  בשווה כ סף.

באמצעות  סוכנויות הסדר  לרבות  סוכנות  ההסדרים שבבעלות הקבו צה. 

 

 

 

 

 

אותו  הקימה  הקבוצה  בשלהי  והוא  מיועד    2008 מערך  המשווקים  הפנסיוני  של  החטיבה  לחסכון  ארוך   טווח,
וזאת   המכירות  ושימור  הלקוחות  בעיקר  בקרב  הלקוחות  הקיימים  של  הח ברה, להעצים  את  השיוו ק,
החברה   באמצעות  פניות יזומות  ופניות  מגיבות  עקב  בקשת  לקוח  למשוך  או  להעביר  את  כספיו  מהח ברה.
נוהגת  לשלם  לעובדי  מערך  השיווק  הפנסיוני  של  הקבוצה  בנוסף  על  השכר  הקבוע  גם  שכר המותנה  בהצלחה  

להשגת  יעדים  א לה. 

 שרות תוך  כדי  מתן  לקוחות  והרחבת  סל  המוצרים  ש להם,  הקמת  סניפי  "הראל   אישי", שמטרתם  שימור 

מיטבי  ברמה  אישית  לכל  ל קוח. 

 בחטיבת  מערכי  הפצה  של  הבנקים - לחברה  הסכמי  הפצה  מול  מרבית  הבנקים  הפועלים  בייעוץ  פנ סיוני.

על  הקשר  עם  מערכי  הייעוץ   בין  הי תר, הצוות  אחר אי, מטה  שיווק  של  הקבוצה  פועל  צוות  שיווק  בנ קים.

שימור  וטיפול שוטף  בתחום  של  קופות   מתן  מענה  מקצועי ושירותי  ליועצים  בכל  הנוגע  למכירו ת, הבנק איים,

בחודש  פברואר   קרנות  השתלמות  וקרנות  פנסיה  אשר  שווקו  באמצעות  מערכי  הייעוץ  של  הבנקי ם.  גמל,
שירותים  פיננסים  )קופות  גמל( )עמלות  הפצה (, התשס"ו  -  2006  )להל ן:2006 הותקנו  תקנות  הפיקוח  על 

והוראות   "תקנות  עמלות  הפצה "( הקובעות  את  התנאים  לפיהם  רשאית  חברה  מנהלת  לשלם עמלת  הפ צה,

כי   בין  הי תר, בתקנות  עמלות  הפצה  נק בע, לעניין  סכומה  או  שיעורה  המרבי  של  עמלה  כאמור  ואופן  חישובה.

בגין  ייעוץ  שיוענק  על-ידי  היועץ  שבעקבותיו  לקוח  יפקיד  כספים  בקופת  גמל  או  יעביר  כספים  מקופת  גמל  

יהיה  היועץ  רשאי  לגבות  עמלות   אחת  לקופת  גמל  אחרת  או  ימשיך  את  חברותו  בקופת  גמל  בה  הוא  עמי ת,

שאינו  עולה  על  החלק  השניים  עשר של בשיעור  חודשי   מסך  כל  הסכומים  העומדים  לזכות     0.25%הפ צה,

ביום פורסמה  טיוטה  2017 במרץ      1 הלקוח  בחשבונו  בקופת  הגמל  ביום  העסקים  האחרון  של  כל   חודש.

2017. שנייה  של  תקנות  הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים  )קופות  גמל()עמלות  הפצה()תיקון (, התשע"ז-

 על  דרך  של  השתתפות  במכרזים  המתפרסמים  על  ידי  מעסיקים  וגופים בין  הי תר,  פנייה  ישירה  ללקוחו ת,

שונים  המאגדים  תחתם  קבוצות  של לקוחות . 

 החברה  מעניקה  תמיכה  מקצועית  למערכי  ההפצה  שלה  וכן  מעדכנת  אותם בנהלי  החברה  ובתהליכי  העבודה 

בין  היתר  מבצעת  החברה  גם  כנסים  מקצועיים  ושיווקיים  למערכי  ההפצה  השונים   הרלוונטיים  לפעילו תם.

ומקיימת  להם  הדרכות  בנושאים רלוונטיים   שונים. 

 

 :הינסהפ וםתחבתויתשנ תועמלוהשירכ תויועל בדבר דעימןלהל         

   

         

 

         

        

 

              

       

 

   

        
          

         

 

     

         

201720162011
  עמלות 

  םיפרענ
  לל)כו

  תהוצאו
 (דשרמ

 עמלות
יעד

 "כסה
תעמלו

 עמלות
 םיפרענ

 לל)כו
 תהוצאו

(דשרמ
 עמלות

יעד
 "כסה

תעמלו

 עמלות
 םיפרענ

 לל)כו
 תהוצאו

(דשרמ
 עמלות

יעד
 "כסה

תעמלו
 :תונוכן/סוכס 

   או/ו  קשורצד
4,8541,5866,4401,5391,5313,070 2,5361,2213,757צהקבות הטליבש

54,18433,78087,96453,47336,29189,764 44,02521,07665,101אחר

 :ינוינסץ פועי
1,350 -1,350 1,689 -1,689 2,161 -2,161 קיםבנ

16,36237,82294,184 96,093  48,72222,29771,01960,72731,366ה"כס

 

  

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

 

1 63 



 

 

  

 

  

 : מלהג וםתחבתויתנשתועמלוהשירכ תויועל בדבר דעימןלהל         

 

 

 
 

 

  

     

 

        

       

 

         

       

  

     
     

   

     

201710-12.2016

 

   םיפרענ עמלות
   תוצאוהלל)כו

 (דשרמ
 עמלות

יעד
 "כסה

 תעמלו

עמלות  
נפרעים )כולל 

הוצאות 
משרד(

  

 תועמל
יעד

 ה"כס
תועמל

 :תונוכן/סוכס 
צהקבות הטליבשאו/ו קשור  צד   2,736 1,273 4,009 421 420 841

20,6376,94627,5834,422אחר  7965,218

 :ינוינסץ פועי
1,279 -1,279 5,750 -5,750  קיםבנ

37,3426,122 29,1238,219ה"כס  1,2167,338

 

       
 

 

הטבלב ארותוש צההפ בערוצי תייםמהו ינוייםוש ברסה      

 :סיהפנה תחום 

 מדמי  הגמולים  אשר  מתקבלים  בקרנות שבניהול  החברה  הינם  באמצעות   סוכנויות  ומנהלי  הסדר  )בשנת  45%כ-  
יתרת  הנכסים  הצבורים    47%כ-  2016 (. יתרת דמי  הגמולים  מקורם  באמצעות ברירת  מחדל והפצה  ישירה.

אשתקד  כ-   775 למועד  הדוח שבגינם  משלמת  החברה  לבנקים  ייעוץ  פנסיוני  עומדים  על  כ-  1 מיליארד ש" ח,
מיליוני ש" ח. 

 :למגה תחום 

 מדמי  הגמולים  אשר  מתקבלים  בקרנות שבניהול  החברה  הינם  באמצעות   סוכנויות  ומנהלי  הסדר  )בשנת    47%כ-
יתרת  הנכסים  הצבורים    51%כ- 2016 (. יתרת דמי  הגמולים  מקורם  באמצעות ברירת  מחדל  והפצה ישירה.

אשתקד  כ-  7.5שבגינם  משלמת  החברה  לבנקים  ייעוץ  פנסיוני  עומדים  על  כ-  מיליארד ש" ח.   6.2 מיליארד ש" ח,

חבדו ארותוש צההפ רוצילע מיםלושת /תלומלע סיםייחתמה בדינים תייםמהו ינוייםש         

שיווק  ומערכת סליקה     6פורסם  תיקון   2015בדצמבר   1 ביום  לחוק הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים  )ייעוץ,

, אשר  במסגרתו נקבע שסוכן  פנסיוני  אינו רשאי  להעניק   שרותי  תפעול  למעסיק  שהוא  2005פנסיוניים (, התשס"ה-

מקבל  ממנו עמלה  בעד  שיווק  פנסיוני  לעובדיו  אלא  אם  הסוכן הפנסיוני  ייגבה  מהמעסיק דמי  סליקה  בעד  עובדיו  

הגוף  המוסדי  יפחית  סכום     10.5 מההפקדות  כל  עובד  או   0.6%בשיעור  של  ₪ לפי  הגבוה  מבניהם בתוספת  מע" מ.

זה  מעמלת ההפצה  של  בעל  הרישיון  ויפחית  בהתאם  את  דמי  הניהול  שישלם  אותו  עובד  ובתנאי  שהמעסיק יבחר  

בנוסף  עוגנה  במסגרת  תיקון     20קרן ברירת  מחדל  בהתאם  לסעיף  לחוק  קופות  הגמל לביטוח  הפנסיוני  של  עו בדיו.

זה  זכות העובד  לקבל  ייעוץ   חיסכון  פנסיוני  מבעל  רישיון  לפי  בחירת העובד  וכן נקבע  כי  לסוכן  ביטוח  האפשרות  

לבחור  בין  קבלת עמלת  הפצה  מגוף  מוסדי  לבין  קבלת  תשלום  מהלקוח  ישירו ת. 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

 התקבל  בקריאה  שניה  ושלישית  חוק הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים  )קופות  גמל()תיקון   מס'   2017 בינואר   9ביום

לא  תחושב  בזיקה  לשיעור דמי  הניהול  שחברה  2017(, התשע"ז- 20 כאמור  בחו ק, עמלת ההפצה, , הקובע  כי 

המנהלת תגבה  מעמית . 

וקובע  את  כללי     2017 ביולי   2ביום  פורסם  חוזר  כללים  לתפעול  מוצר  פנסיוני  אשר  מחליף  חוזר  קודם  באותו  נושא

התפעול  להעברת המידע  אודות  התשלום  של  הסוכן  לגוף  המוסדי  וביצוע  קיזוז  מתוך  עמלת הסוכן  וההחזר  

לל קוח. 

 פורסמה  טיוטה  שנייה  של  תקנות הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים  )קופות  גמל( )עמלות  הפ צה(   2017 במרץ  1ביום

, המציעה  לקבוע  כי  הגדרת קופת  גמל  תכלול  את  כל  סוגי  המוצרים  הפנסיוניים  לרבות  2017)תיקון (, התשע"ז-

קופת  ביטוח  מבטיחת  תשואה  וקופת  גמל  מבטיחת   ולמעט  קרן  פנסיה  ותיקה, קופת  גמל  שהן  קופות  בי טוח,

וכן  כי עמלת הפצה  אשר  תשולם  לבעל   באופן שיתאפשר  תשלום  עמלת  הפצה  בגינם  ליועצים  פנ סיוניים, תשואה,

ולא בדרך  של  הטבות   תהיה  בדרך  של  תשלום כספי בלבד, רישיון  מהגוף  המוסדי  בגין  עסקאות  לגבי  קופת  גמל,
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 ממל בע"ל פנסיה וגראה

הטיוטה  מציעה  לקבוע  אפשרות  ליועץ  לחתום  על  הסכמי  הפצה  עם  חברה  מנהלת בתנאים  שונים   כמו  כן, אחרות.

קרן  השתלמו ת, קופת גמל  אישית  לפי צויים, קופת  גמל  לתגמולים, לגבי  קבוצות  מוצר שונות )קופת  גמל  לקצבה,

קופת  גמל  להשקעה (.  

 פורסמה  הבהרה  בנושא  הליך  שיווק  פנסיוני בעת  צירוף  למוצר  פנסיוני  לפיה  גוף  מוסדי     2018 בפברואר   4ביום

רשאי  לשלם עמלת  הפצה  רק  במקרה  שבו  הסוכן  ביצע  הליך  שיווק  פנסיוני   כפי שנקבע  בהוראות  חוק הפיקוח  על  
שיווק ומערכת  סליקה  פנסיוניים (, התשס"ה-   3.1  . (. לפרטים  נוספים  ראה  סעיף2005שירותים  פיננסיים  )ייע וץ,

ביום פורסם  נייר  התייעצות  לציבור  שעניינו  היעדר  זיקה  בין  דמי  הניהול לבין  עמלת     2017 בפברואר   28בנו סף,

לרבות   שוק  ההון  את  עמדתו  בנוגע  לתגמול  העומד  בהוראות  החוק, הקורא  לציבור  להביע  בפני  רשות  הפצה,

בהתייחס  לעקרונות  לדוגמא  המפורטים  בנייר  ההתייעצו ת. 

 .

   

 מהם תסוכנהה שיעור תרבול בהם לויהת ברהשהח צהפה ערוצי טפירו       

אשר  כל  אחד   הבנקים  ומערך  השיווק  הפנ סיוני, ה סוכנים, החברה  תלויה  בערוצי ההפצה  העיקריים  של ה,

באופן שאובדן  אחד  מהם  ישפיע  באופן  10%מהערוצים  האלה  אחראי  על  למעלה  מ-  מדמי  הגמולים  של  החברה,

באופן   לחברה  אין  תלות באיזה  מגורמי  השיווק  הפרטניים  שלה, יחד  עם   זאת, החב רה. מהותי  על  פעילות 

שאובדנם  עשוי  להשפיע  השפעה  מהותית  לרעה  על  אחד  מתחומי  הפעילות  או  שתיגרם  לחברה  תוספת עלות  

ואף  גורם  שיווק בתוך  ערוצי  ההפצה  אינו  אחראי  על  יותר  מ-  מדמי    10%מהותית  כתוצאה  מהצורך  להחליפם,

 הגמולים  של  הח ברה.

 ספקים  ונותני  שירותים3.8

תוך  ניצול יתרון  לגודל  של  חלק   החברות המנהלות בקבוצה  קשורות  ביניהן  בהסכמים  למתן  שירותי תפעול  שונ ים,

בעיקר  בתחום  ההשקעו ת, הראל  ביטוח  מעניקה  שירותים  לחברות המנהלות, בנוסף, מן  החברות המנהלו ת.
לפרטים  ראה  סעיף משאבי  אנוש   ועוד, לוגיסטי קה,   לה לן.    3.13מערכות  מידע,

ספקי  השירותים   בהסכמים  עם  ספקים  שונים  לצורך  טיפול  בסילוק  תביעות  או  תשלום  גמ ולים. החברה   קשורה,

ודיוור  לצורך  משלוח  דברי  דואר   בתי  דפוס  יועצי  מס, עו"ד, רופאים  מו מחים, בתחומים  הבאים: בעיקר, הינם,

באמצעות הראל  המשמר  מחשבים  וחברות  נוספות עמן  התקשרה  הראל   שירותי  מחשוב, הנדרשים  על-פי   דין,

 מחשבים. 

- החברה  משתמשת  בשירותי המסחר  של  מספר  רב  של  חברי   קיים  לחברה  הסכם בנוגע  לשירותי  ברוקרז' בנו סף,

איכות  הביצ וע, נעשית  על  בסיס  מספר פרמטרים   ובהם: הבחירה  אצל  איזה  חבר  בורסה  לבצע  את  הפעילות בור סה.

רעיונות  ההשקעה  שמציע הברוקר ואיכות ההצעה לפעולה הסטנדרטית(. בכדי   איכות המחקר, עלות הפעולה,

הוחל  בשנת  בביצוע  של  הליך  תחרותי     2007ליהנות  מהיתרונות לגודל שיש  לפעילות  כלל  הגופים  בקבוצת ה ראל,

זאת  נעשתה  פניה  למרבית   במסגרת לכל  גופי  החסכון  ארוך  הטווח  בקבוצת הראל. משותף  לשירותי  ברוק רז'

בהתאם  להצעות   התקבלו  מהם  הצעות  מחיר  ונחתמו הסכמי  ברוקר אז' הבנקים  והברוקרים  הפעילים  בישראל,

שהתקב לו. 

לפיו  מעניקה  לאומי  שירותי שוק  ההון   להראל  חברה לביטוח  בע"מ קיים  הסכם  עם  לאומי  שירותי שוק  ההון  בע"מ,

. כן  קיים  הסכם  בין    2006בע"מ  שירותי  תפעול  עבור  קופות  הגמל  שנרכשו  מלאומי  גמל ומבנק לאומי  בשלהי שנת

שירותי שוק  ההון  שירותי תפעול  גם  לקופות  גמל  נוספות   לפיו  תעמיד  לאומי שוק   ההון, החברה  לבין  לאומי  שירותי

ראה  סעיף  לה לן.     3.13שבניהולן . למידע  נוסף  אודות  ההסכמים,

שאובדנם  עשוי  לגרום  לחברה   באופן  לחברה  אין  תלות  בספק זה  או  אחר, מלבד  הסכם  שירותי  התפעול  הא מור,

שכן  קיימים  ספקי  שירותים  חליפיים  עימם  ניתן  להתקשר   תוספת עלות  מהותית  כתוצאה  מהצורך  להחלי פם,

בהתחשב  בסוג  השירותים  שנרכשים .    בהסכם  לרכישת  שירותים  בלוח  זמנים   קצר,
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וב"בית  ה מ.א.ה"  הראל"  ב"בית  הראשיים  של הקבוצה  ממוקמים  אין  לחברה  רכוש  קבוע  מהותי.  משרדיה 
הנמצאים במתחם הבורסה  על גבול רמת- גן תל-אביב.  כמו כן,  לקבוצה  משרדים )בנכסי  מקרקעין  אשר בבעלותה  

ובבעלות חברות  קשורות  בבעלות מלאה שלה( ב"בית הראל"  בירושלים,  בתל  אביב, בחיפה, בפתח  תקווה  )שם גם  

ממוקדם  מרכז  לוגיסטי של החברה(, ובמקומות  נוספים ברחבי הארץ.   

מידעוניהול ה מיכוןת הרכומע 

חברות   לרוב  המיכון  השונים שרותי  השקעות,  אחראית  על  מתן  הראל  בת  של חברת  המחשבים,  הראל  משמר 

המחשוב  אותם  היא מספקת   שרותי  וחברות  תוכנה  לצורך  ספקים  במידת  הצורך,  מפעילה  והיא  אשר  הקבוצה, 

לחברות הקבו צה. 

והיא שמה  לעצמה  מטרה   כך שתוכל  לתמוך  ביעדי  הקבו צה, הקבוצה  רואה  חשיבות  רבה  ביכולת  הטכנולוגית  ש לה,

להוביל  את  השימוש  במערכות  מתקדמות  בתחומי  פעילותה   השונים. 

ראה  ביאור בדוחות הכספיים  של  הח ברה.    8 למידע  נוסף  אודות  רכוש  קב וע,

שמה  של  התוכנה  "מני פה", עלויות   החברה  מפתחת  לשימוש  עצמי  תוכנה  המשמשת  אותה  לניהול  זכויות  העמי תים.

הפיתוח  מהוונות  לאחר  שלב התכנון  המקדמי  וצפי  כי  הפרויקט  יושלם  והתוכנה  תשמש  לביצוע  המטרות  שיועדו  

עלויות  כאמור מופחתות  על   ההיוון  מופסק  במועד  בו  התוכנה  הושלמה  מהותית  והיא  מוכנה  לשימוש  ה מיועד.  לה.
פני  תקופת  ההנאה  הצפויה  על  בסיס  שיטת  הקו  הישר . 

 עונתיות3.10

לקרן  פנסיה   שהפקדות  כיוון  זאת,  בעונתיות.  עם הקצבה  והפדיונות  אינם  מתאפיינים  הגמולים , תשלומי  דמי 

ולקופות  הגמל  נהנות  מהטבות  מס,  קיימת  תופעה, בעיקר  אצל  עצמאיים  בקופות  הגמל ובקרנות ההשתלמות , של 

בקרנות הפנסיה התופעה  קיימת  בסכומים לא  מהותיים.  ריכוז  הפקדות בסוף השנה . 

להלן  הצגה רבעונית של דמי הגמולים הפדיונות ותשלומי הקצבה   בקרנות הפנסיה  בשנת הד וח:
 

 

 

 

 

      
 

 

 

    מרס-רואני
        

         

        

         

  

רמבדצ-רובקטואברמספט-ייולינוי-ליאפר
2017        2016201720162017201620172016

ח''שינויילמ   
םלימוגמיד    1,6011,400       

       
1,7471,6011,9171,5751,9351,676

4132443846404939  קצבהמילותש

202175209179219196 206190תפדיונו 
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 נכסים בלתי מוחשיים3.11

בנוסף  משתמשת  החברה  במוניטין  שנצבר   נרשם  כסימן מ סחרי. שלא החברה  משתמשת  לצורך  פעילותה  בלו גו,

במהלך   השנים. 

ישיר   שלטי  חוצות,  דיוור  אלקטרונית,  כמו  מדיה  פרסום  שונים  באמצעי  בעיקר  הקבוצה  נעשה  במותגי  השימוש 

 ועוד. 

שאמונה  על  פעילות   החברה  הינה  בעלת  רישיון שימוש  )באופן  ישיר  או  באמצעות הראל  המשמר  מחשבים  בע"מ,

המשמשות  לפעילותה  ע"פ  הפירוט הבא :   בתוכנות  שונות, המחשוב  של  החברות בקבוצת הראל(

לפרטים  נוספים  אודות  מערכת  מניפה  ראה  סעיף   9. 3 .  מערכת  מניפה   – מערכת  ניהול  זכויות  הפנ סיה.

 .   נס  פנסיה  וגמל  - מערכת  בה  מתועד  חומר  היסטורי 

מערכת - שיווק (.     CRM מערכת  "בנפיט" שי מור,  לטיפול  בלקוחות  החברה  )שירו ת,

מערכת - המשמשת  בעיקר  לניהול  הנהלת חשבונו ת.    ERP מערכת  "סאפ"  כולל ת,

. מערכת  דנאל- מערכת  ניהול נכסים 

.מערכת  דימות- ארכיון  ממוחשב  וניהול  תורי  ע בודה 

 .) מערכת  ניוד  - ניהול  תהליך  העברות  )פנימה  והחוצה 

.מערכת  קופה  - תהליך  קליטה  ופיזור   כספים 

.מערכת  נפטרים- מערכת  שמטפלת  בנושא  איתור  מוטבים  ונפ טרים 

( שלA SP בנוסף  החברה  עושה  שימוש  במערכות  לניהול  זכויות  עמיתים  בשיטת  "לשכת  שירות" )

מתפעלים  חי צונים: 

o.) מערכת נגה  )לאומי שרותי שוק  ההון 

o .) מערכת  דנאל  )לאומי שרותי שוק  ההון 

ולנוכח   גדולה  של פניות,  כמות  נגזרת שמהם  הלקוחות  הגדולה,  החברה  וכמות  בשל  ההיקף  הגדול  של פעילות 

ותוכנות   מערכות חשיבות  רבה לקיומן  של רגולטוריות,  ישנה המוטלות  על  החברה  מכוח הוראות הרבות החובות

נשמר  מידע  אודות   ללקוחות.  החברה  עושה  שימוש  במספר  מאגרי  מידע  בהם  לטובת  מענה  מחשוב  מתקדמות 

בין   מאגרים  אלו  מאפשרים  לחברה, עמיתי  קרנות  הפנסיה,  קופות  הגמל השונות,  שהינם  בבעלותה ו/או בניהו לה.

המוצרים ומאפשרים  טיפול  טוב יותר בלקוחותיה.  החברה  עושה  שימוש  במספר  מאגרי   יותר  של היתר,  תמחור  נכון

מידע  בהם נשמר  מידע  אודות  עמיתי  קרנות הפנסיה וקופות הגמל השונות,  שהינם  בבעלותה ו/או בניהו לה. 

בתחום  הגמל  ובהשתלמות  חלק  מן  המאגרים  מוחזקים  בנוסף  על  ידי  צדדים  שלישיים  אשר  נותנים  לחברה שירותי  

תמחור  נכון  יותר  של   בין  היתר, מאגרים  אלו  מאפשרים  לח ברה, תפעול  וניהול  זכויות עמיתים  ביחס לקופות  הנ" ל.

ראו  ביאור המוצרים ומאפשרים  טיפול  טוב  יותר  בלקוחותיה . למידע נוסף  אודות  נכסים בלתי   מוחשיים,

  

 בדוחות     6

הכספיים  של  החברה . 
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3.12    

 

 גורמי  סיכון

להלן  גורמי  סיכון  המשפיעים  על  רווחיות  החברה  ויציבותה  וכן  גורמי  סיכון  במוצרים שבניהולה  של  החברה בעלי  
השלכה  מהותית  על  תוצאות  החברה :

 

 
   ןוהסיכוגס 

  
 

  

 

 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

 

  

 

  

  

ןוהסיכורםג  מידת  ההשפעה  של גורם הסיכון  

על  החברה  המנהלת

תודודמתהירכד   

השפעה    

גדולה  

השפעה 

בינונית 

השפעה 

קטנה 

 

   וקראמסיכוני
המוכת הנריבית הביבס

  
ראה ביאור ניהול  

סיכונים  סעיף ב' - 
תיאור הליכי  

ושיטות ניהול  
הסיכונים  בדוח  

הכספי של  החבר ה.

קשוסיכוני  
  

תליכלכטהאה ראלביש   
 

יאאשרסיכוני    

םפייענסיכונים   
םטוריולגרשינויים  

  
ראה ביאור ניהול  

סיכונים  סעיף ב' - 
תיאור הליכי  

ושיטות ניהול  
הסיכונים  בדוח  

הכספי של החבר ה.

יםולטי/ביסיונפנכון הסהחיניוד   
  

גייםטטרסאסיכונים     

תלונזיסיכון    

טייםמשפמיםקדית   

 

סיכונים  

מיוחדים  לחברה  

המנהלת  

  םלייעותפסיכונים
  

ראה ביאור ניהול  
סיכונים  סעיף ב' - 

תיאור הליכי  
ושיטות ניהול  

הסיכונים  בדוח  

הכספי של החבר ה.

ברסייסיכוני תטחאבו     מידע 
 

תגיולוטכנוסיכוני עמיד      

תגיוייצותענותוב     הליכיםו  
   תייםמהוטייםמשפ

 

  

 תסיכון ציו

טיןמוניסיכון   


  

 

 

סיכונים של  

הקופות בעלי  

השפעה  מהותית  

על החברה  

תעוקכוני השסי
  

ראה ביאור ניהול  
סיכונים  סעיף ב' - 

תיאור הליכי  
ושיטות ניהול  

הסיכונים  בדוח  

הכספי של החבר ה.
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3.13    

   

  

    

    

 

 הסכמים  מהותיים  והסכמי  שיתוף  פעולה

 

 

 
 

 

הסכם  לקבלת  שירותי ניהול   בין  החברה  לבין  הראל  השקעות 

 תקבל  החברה  מהראל  השקעות  שירותי  ניהול  וייעוץ בתחומי  שיווק     2009 במאי   17על   פי  הסכם  שנחתם  ביום

בתמורה  תשלם  החברה  להראל   השתתפות בדירקטוריונים  ותחומי  ניהול  נוספים. תכנון  עס קי, פיננ סים,

 מדמי     3% מדמי  הגמולים  שגובה  קרן הפנסיה  המקיפה  שבניהולה  וסך  של  0.5%השקעות   סך  השווה  ל -

תוקף  ההסכם  מיום    , והוא ניתן  לביטול בתום   2009 בינואר,1הניהול  שגובה  החברה  מקופות  הגמל  שבניהול ה.

ביום   20 במאי  וביום לדמי  הניהול  הנ"ל יתווסף  מס  ערך  מו סף.  אישרו  ועדת  2009 במאי      24כל  שנה  קלנדרי ת.

ביום  את  ההתקשרו ת. ודירקטוריון  החברה  )בהתא מה( ,  2016 במרץ,   22 וביום 2016 במרץ,  16הביקורת

את  עדכון  ההסכם  במסגרתו  הסכימו  הצדדים  על   ועדת  הביקורת ודירקטוריון  החברה  )בהתא מה( אישרו 

 מש"ח .     50 הגבלת תקרת דמי  הניהול  שתשלם  החברה  להראל  השקעות  עד  לסך  של
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          ימולאמושרכנשתוופק הולינל וחיטב אלהר ןילב הברהח ןיב סכםה

ביטוח "(    2007 בינואר   23ביום בחברה  )"הראל  בעלת  השליטה  המלאה   נחתם  הסכם  בין  הראל  ביטוח,
בהתאם   לבין  החברה  בקשר  עם  ניהולן  של  קופות לאומי  עבור הראל  בי טוח. )כבעלים  של  קופות לאו מי(
החברה  אחראית  כלפי  העמיתים  בקופות לאומי  וכלפי הראל  ביטוח  לקיום  כל  הוראות   להוראות  הה סכם,
הדין  הנוגעות  לניהול  קופות  גמל  וקיום  כל  ההתחייבויות המוטלות  על  חברה  מנהלת כלפי עמיתים  בקופות  

נקבע  כי הראל  ביטוח  רשאית  להביא  את  ההסכם  לידי  סיום  בכל  עת  בהודעה  מראש  בת בהסכם     45  גמל.
ואילו  החברה  רשאית  להביא  את  ההסכם  לידי  סיום  בכל  עת  בהודעה  מראש בהתאם     180ימים, י מים.

החברה  תגבה  מאת  עמיתי הקופות  את  דמי  הניהול  ותעבירם  להראל  ביטוח  לאחר תשל ום, להוראות  הה סכם,
עבור  ביצוע  ניהול   של  עמלות  ההפצה  והעמלות למשווקים  פנסיונים. מתוך  דמי  הניהול  שיגבו  על ידה  כא מור,
תהיה  זכאית  החברה  להחזר  הוצאותיה  הישירות בקשר  עם  ניהול  קופות   קופות לאומי  עבור  הראל  ביטוח,

   2%. לאומי בתוספת

הסכם  המחאת  זכות  בין  החברה  לידידים  הולדינג  לעניין  לעתיד 

 נחתמה  תוספת     2011 באוגוסט   22 וביום   1998 באפריל   27בין ידידים  הולדינג  ולעתיד  קיים  הסכם  ניהול  מיום
מכיוון  שבפועל  השירותים   להסכם  ניהול  במסגרתו  מעניקה  ידידים  הולדינג  שירותי  ניהול  ותפעול  עבור  לע תיד.

 הסכם  המחאת זכות  בין  ידידים  הולדינג לחברה  ולעתיד     2013 בפברואר  26ניתנים  על  ידי  החברה, נחתם  ביום 
והתפעול  משלמת  לעתיד   תמורת  שירותי  הניהול  יומחו  לחברה. על  פיו  כל  ההתחייבות  של  ידידים  הולדינג 

, הוארך הסכם  הניהול לתקופה  של  שלוש    2014 מיליוני ש"ח שנתי צמוד  מדד. במהלך שנת   2.85לחברה  סך  של
ביום  הוארך  הסכם  הניהול  לתקופה  של  שלוש  שנים  נוספות באותם  תנאים .  2017 בנובמבר,   20שנים  נוספו ת.

הסכם  לקבלת  שירותים  בין  החברה  לבין  הראל  ביטוח 

ניהול  סיכונים   מחשוב ואינטרנ ט, שרותי תפעול, החברה  מקבלת  שירותי  ניהול  ותפעול  מהראל  ביטוח  ובה ם:

ביטוח  דירקטורים  ונושאי  משרה  ועוד . עד   שירותים  בתחום  משאבי  אנוש  וש כר, ניהול  השקעו ת, ואקטו אריה,

 מהיקף  נכסי  הקרנות  שהחברה     0.1% שילמה  החברה  בתמורה  לשירותים  אלה  שיעור קבוע  בגובה   2016לשנת

כל  עוד הינם  עמיתים  פעילים  במסגרת   מנהלת למעט נכסי עמיתים  שלגביהם  חל  ההסדר  הפנסיוני  עם  צה" ל,

ביום , אישרו  ועדת   2016 במרץ,   22 וביום 2016 במרץ,   16ההסדר  כאמור  וזכאים לדמי  הניהול  הקבועים   בו.

בנוגע   את  עדכון  ההסכם  התקשרות  שבין  הראל  ביטוח  לחברה  ודירקטוריון  החברה )בהתא מה( הביקורת

החברה  תישא  בשיעור  קבוע  של בהתאם  להתקשרות  כא מור,  מנכסי  קרנות     0.049%לשירותים  הא מורים.

פנסיה שבניהולה  וכן  בהוצאות בפועל  בהן  עמדה  הראל  ביטוח  בגין  השירותים  כאמור . 

קיבלה  על  עצמה  החברה  את  הזכויות  וההתחייבויות  של  הראל  גמל  על  פי   עם  מיזוג הראל  גמל  לתוך  הח ברה,
יחד  עם  קרן  החיסכון  לצבא הקבע  - חברה  לניהול  קופות   הסכם  עם  הראל  ביטוח . על  פי הסכם  זה, הח ברה,
משלמת  להראל  ביטוח   "קחצ"ק "(, חברות  מנהלות  של  קופות  גמל  בשליטת הראל  השקעו ת, גמל  בע"מ )להלן:
הקצאת   עבור  שירותי  ניהול  ההשקעות  הניתנים  לחברה  ולקחצ"ק  על  ידי  חטיבת  ההשקעות  של  הראל  בי טוח.
היקף  הנכסים  המנוהלים  בידי  כל חברה   פרמטרים: שלושה  העלויות  בין  החברות המנהלות  מבוצעת לפי

תוקף  ההסכם  מיום ושיעור  גידול  התי ק. לפי  אפיקי  השקע ה; תמהיל  ההשקעות, ,  2009בינואר    1 מנהלת;
והוא ניתן  לביטול  בתום  כל  שנה  קלנדרית . 
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הסכמים  בין  הראל ביטוח  והחברה לבין לאומי  שירותי  שוק  ההון  לשירותי  תפעול 

לפיו מעניקה  לאומי  שירותי שוק ההון  בע"מ שירותי   להראל  ביטוח  הסכם  עם  לאומי שירותי שוק  ההון  בע"מ,
. כן  קיים  הסכם  בין  החברה    2006תפעול  עבור  קופות  הגמל  שנרכשו מלאומי  גמל  ומבנק לאומי  בשלהי שנת
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לפיו  תעמיד  לאומי  שירותי  שוק  ההון  שירותי  תפעול  גם  לקופות  גמל  נוספות   לבין  לאומי  שירותי  שוק  ההון,
שבניהו לן. 

 

    

    

 הסכם  שירותי  תפעול  וניהול  בין  קחצ"ק  לחברה :

לקחצ"ק הסכם  עם  החברה  בדבר  קבלת  שירותי   וחסכון  בעלויות תפעול שוטף, לשם  ניצול  של  "יתרון  לגודל"
ניהול  סיכונים  ואקטו אריה, שירותי   מחשוב, בין  הי תר, שירותים  אלו  כו ללים, תפעול  וניהול  מאת  הח ברה.

שיטת  חיוב  עבור  שירותים  שונים   מטרתו  של  הסכם  זה  הינה  ליצור  ניהול  השקעות  וביטוח  דירק טורים.
ובכך  חוסכת  בעלויות   תוך  שקחצ"ק  מנצלת  את  היתרון  לגודל  של  החברה  שמעניקה  החברה  לקחצ" ק,

קחצ"ק  משלמת  לחברה  דמי תפעול  וניהול  בשיעור  של בהתאם  להוראות הסכם   זה,    95% התפעול והניהו ל.
עבור   התמורה  דלעיל  כוללת  תשלום  שמקבלת  קחצ"ק מקרן  ההשתלמות  שבניהולה. מדמי  הניהול  נטו 
שירותים  שונים שרוכשת  החברה  עבור  הקופות  שמנוהלות  על  ידה  וקחצ"ק  לא  תחויב  בתשלום  נוסף  בקשר  

עם  השירותים  כאמור . 

הסכם  מתן  שירותי  ניהול  ותפעול  לנתיב 

שירותי  ניהול ותפעול לקרן  הפנסיה  הוותיקה נ תיב.   2017החברה  העניקה בתקופת הדוח   ועד  לחודש  פברואר

 ההתקשרות  בין נתיב  לבין  החברה     2006 באוקטובר  4בהתאם  לקבוע  בסיכום  הדברים  בין  הצדדים  מיום

   30 ובמסגרתה  נקבע  כי  לנתיב  יש  את  הזכות להפסיק  את  שירותי התפעול  בהודעה  של   2008הוארכה  בשנת
יום  מר אש. 

 נחתם  נספח  להסכם  לפיו נקבע  כי  החברה  תמשיך לספק  שירותי  ניהול  ותפעול  לפחות     2014 בנובמבר   17ביום

 מהתעריף  ששולם  עד  מועד  זה  וזאת  החל  מחודש     20% )כו לל(, וזאת  כנגד הנחה  של  כ  2017עד  לחודש  פברואר

 הסתיים  ההסכם  ומתן  השירו תים.    2017. בחודש  פברואר  2014יולי

 תחזיות  אחרות  והערכות  לגבי  עסקי  החברה3.14

לסוכנים   הקצבה  למעסיקים, כחלק מתפיסתה  בדבר  חשיבות  השירות  ללקוחות  החברה  לרבות מקבלי

כפי שפורטו  לעיל, תמשיך  החברה  להשקיע  במערכות   וליועצים  הפנסיוניים  ולנוכח  השינויים הרגולטוריים,

דיגיטאלי  כדי  לשפר  את  השירות  הניתן  לגורמים  אלה  ועל  מנת  לעמוד  בדרישות   המיכון  ובמתן  מענה 

הרגולטוריות החלות עליה .  

בכלל  זה תוסיף  החברה   להשקיע  בהרחבת  מעגל  המשתמשים  בשירותי האינטרנט  שהיא  מספקת בקרב  

ורחב  יותר באמצעות אתר האינטרנט .  המבוטחים והמעסיקים  ולפעול להעניק להם  שירות  טוב  יותר

הוראות   הקרובה צפויה החברה  להשלים  את  יישום ההערכות והכניסה לתוקף  של שורה  של במהלך  השנה

עשויה  להיות  מושפעת  מההוראות   החברה  כמו  כן  לקופות  גמל  התשלומים  נוסף  בתקנות דין  ובהן שלב 
בעניין  הצטרפות לקופת  גמל  בדרך  של  ברירת המחדל  )ראה  סעיף   (.  כ מוכן, תיישם  החברה  את  הוראות  

תקופת  הדוח )ראה  לעניין  זה ( ואת  מנגנון    2.1  התקנון  התקני  שקבע  משרד האוצר ואשר  נכנס לתוקף לאחר

  (   3.1.1.8הפרישה  החדש  לזקנה  )ראה  לעניין  זה  

כפועל  יוצא  של  התחרות  העזה  בשוק  החיסכון  הפנסיוני  ובהמשך  לשינויי  הרגולציה שנועדו  להפחית  את  דמי  

בחשבונות     1. 2הניהול  )ראה  לעניין  זה  סעיף  לעיל (, צופה  החברה  המשך  שחיקה  של  שיעור דמי  הניהול 

העמיתים  בקופות . 

ובפרט  בכל  הקשור   בדומה  לשנים  האחרונות  החברה  צופה  המשך  צמיחה  משמעותית  בפעילות הפנסיה 

בנוסף  צופה  החברה  המשך  צמיחה  דומה  בקרנות   לגידול בגביית דמי  הגמולים ובנכסים  המנוהלי ם.

על  רקע  הטבות  המס  מכוח  תיקון   בין  הי תר, ההשתלמות  וכן  המשך  ההפקדות החד-פעמיות לקופות הג מל,

 לפקודת מס  הכנ סה..   190

שאושרה  על  ידי  דירקטוריון  החברה  בהתאם  להוראות  חוק   החברה  ממשיכה  ליישם  את  תכנית האכיפה 

  2011.  הגברת האכיפה  בשוק  ההון  )תיקוני  חקיקה (, התשע"א -
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- היבטי ממשל  תאגידי  חלק  ד'

 הדירקטורים  של  החברה  המנהלת4.1

 
       

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

מישל  סיבוני  שם:

 027065697 מספר  ת.ז. :

9.4.1959 תאריך  לידה :

העבודה מען  להמצאת  כתבי  בי- דין : , כפר-סבא  23 רח'

ישראלית נתינות :

לא חברות  בוועדת  דירקטוריון :

לא דירקטור  חי צוני:

כן בעל  מומחיות חשבונאית  ופיננסית :

חברה בת חברה  האם  עובד של התאגיד,
קשורה  או  של  בעל   ענין:

יו"ר  דירקטוריון  קחצ"ק , מנכ"ל   יו"ר  דירקטוריון  בח ברה,  כן.
השקעות,  חבר  ועדת  השקעות   הראל  הראל  ביטוח,  מנכ"ל 
חבר  ועדה  נוסטרו  של  הגופים  המוסדיים  בקבוצת  ה ראל,
בחברות  נוספות   לניהול  סיכונים  של  קבוצת  הראל  ודירקטור 

בקבוצת  הראל . 

  14.7.2009  וכיו"ר  הדירקטוריון  מיום 26.2.2006מועד תחילת  כ הונה:

תואר ראשון במדעי הטבע פיסיקה ואטמוספירה השכל ה:
מהאוניברסיטה  העברית  ולימודי  תעודה  בתחום  מנהל  עסקים  

למהנד סים. 

עיסוקים  בחמש  שנים  אחרונו ת: 

 כהונה  בחברות  בקבוצת  הראל  כמפורט  לע יל. 

 

  

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה
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ליאורה  קבורס  הדר   

 55600159 .:ז.ת ספרמ 

18.12.1958  :לידה ריךאת 

 א', הרצליה    8 האשל :דין-בי תביכ תאלהמצ עןמ    

ישראלית  :תתינונ

לא  :טוריוןקדיר תבועד תברוח  

לא  :תצוניחי תטוריקדיר 

כן  :תסיפיננו תאיחשבונ תמומחיו תעלב  

      
    

הברח בת ברהח ,אגידהת של תבדעו אםה
 :ענין בעל של או קשורה

לא. 

 

19.11.2007  :הונהכ תילתח מועד 

למשפטים ) :ההשכל באוניברסיטה העברית LLBבוגרת הפקולטה )
 בירושלים. 

דירקטורית  :תאחרונו שנים משבח קיםסועי    דירקטורית  בקחצ" ק, דירקטורית  בהראל  בי טוח,
דירקטורית בהראל  וסחר בע"מ, בענטל  חברה לניהול

(,    2014השקעות  )עד

לא  :תאגידב אחר עניין בעל של פחהמש בת אםה       

  

 

מרים  מילה  :שם

 3419488  .:ז.ת ספרמ 

17.2.1942 :לידהריךאת 

, ראש  העין   31רחוב  כרמל :דין-בי תביכ תאלהמצ עןמ    

ישראלית  :תתינונ

חברת ועדת  ביקורת.  :טוריוןקדיר תבועד תברוח    כן.

לא  :תצוניחי יתטורקדיר 

לא  :תסיפיננו תאיחשבונ תמומחיו תעלב  

 

 

     
   

 הברח ,בת ברהח ,תאגידה של תבדעו אםה
 :עניין בעל או קשורה

דירקטורית בקחצ"ק, ביטוח, דירקטורית בהראל לא.
דירקטורית  בחברת  אי.אם.איי- עזר  דירקטורית  בלע תיד,
דירקטורית  בקרן  מ.א.ה   לביטוח  משכנתאות  בע" מ, חברה 

מיסודם  של  מרגוט וארנסט  המבורגר  )חל"צ (. 

19.11.2007  :הונהכ תילתח מועד 

אוניברסיטת  תל-אביב.  :ההשכל ניהול  בבי טוח,

כמפורט  לעיל.  :תאחרונו שנים משבח קיםסועי    כהונה  כדירקטורית  בחברות  בקבוצת  ה ראל,

אחר        עניין בעל של פחהמש בת  אםה
 :תאגידב

לא 

 

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה
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דורון  גינת   :שם

 022757231  .:ז.ת ספרמ 

8.5.1967  :לידה ריךאת 

מושב  עין  ורד  :דין-בי תביכ תאלהמצ עןמ    

ישראלית  :תתינונ

לא  :טוריוןקדיר תבועד תברוח  

 לא :צוניחי טורקדיר 

כן  :תסיפיננו תאיחשבונ תמומחיו תעלב  

     
   

 ברהח ,בת רהחב ,תאגידה של בדעו אםה
 :עניין בעל או קשורה

משנה  למנכ"ל ומנהל  חטיבת  חיסכון  ארוך  טווח  בהראל   כן,
ביטוח. 

15.7.2009  :הונהכ תילתח מועד 

תואר  שני  בכלכלה  התמחות  משנית  :ההשכל תואר  ראשון  בכלכ לה,
אוניברסיטת  תל-אביב .  במי מון,

אחר       עניין לבע של פחהמש בן  אםה
 :תאגידב

לא 

 :שם

 

 

עמוס  אפשטיין 

 

 00394510 .:ז.ת ספרמ 

4.11.1942 :לידה ריךאת 

קיבוץ  כפר  עזה  :דין-בי תביכ תאלהמצ עןמ    

ישראלית  :תתינונ

חבר ועדת  ביקורת  :טוריוןקדיר תבועד תברוח    כן.

כן  :צוניחי טורקדיר  

כן  :תסינפינו תאיחשבונ תמומחיו בעל  

     
    

ברהח,בת רהחב ,תאגידה של בדעו אםה
 ןעניי בעל של או קשורה

חבר ועדת  השקעות  נוסטרו  בקחצ'" ק, דירקטור  בלע תיד,  לא.
ועדת  תגמול  וחבר  הראל  בקבוצת  המוסדיים  הגופים  של 

משותפת של הגופים המוסדיים בקבוצת הראל.   

כן :תסינפינו תאיחשבונ תמומחיו בעל   

18.12.2011  :הונהכ תילתח מועד 

מהפקולטה לחקלאות ברחובות,:ההשכל תואר ראשון בכלכלה
האוניברסיטה  העברית  

ועדת  השקעות  וועדה  לניהול  סיכונים  בלאומי  פרטנר  :תאחרונו שנים משבח קיםסועי     יו"ר 
בצינורות  המזרח  התיכון  בע" מ,  2013בע"מ  )עד  (, דירקטור 

דירקטור  בנתיבי  1997דירקטור  בדרך  ארץ  היווייז  ) ( בע" מ,
המים  דירקטור ב"ויה מאריס"- מתקן היובל  בע"מ,
התפלה  בע"מ,  דירקטור  בקופת  חולים   דרך  הים  בפל מחים,
כהונה  בחברות   לאומית  בע"מ , אחזקות  מעיינות  עדן בע" מ.

כמפורט  לע יל.  בקבוצת  ה ראל,

לא  :תאגידב אחר נייןע בעל של פחהמש בן אםה       
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החברה  רואה  את  מר  אפשטיין  כבעל  מומחיות חשבונאית  ופיננסית  לצורך  עמידה  במספר  המזערי  של  דירקטורים  בעלי  

שקבע  הדירקטוריון  לפי  סעיף  לחוק  החברות  וכן  כבעל  מומחיות  מוכחת  1 )א (  92מומחיות  חשבונאית ופיננסית

בהתאם  לתקנה שירותים  פיננסיים  )בי טוח(  2)2(ומובהקת  בתחום  הפנסיה  והביטוח  לתקנות  הפיקוח  על  ) א(

)דירקטוריון  וועדותיו (. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

גילי  כהן   :שם

 22648786 .:ז.ת ספרמ 

25.8.1966  :לידה ריךאת 

, רמת  גן 10עמוס   :דין-בי תביכ תאלהמצ עןמ    

ישראלית  :תתינונ

כן . חבר ועדת  ביקורת   :טוריוןקדיר תבועד תברוח  

כן   :צוניחי טורקדיר 

חברה  חברה  בת, האם  עובד  של  ה תאגיד,
קשורה  או  של  בעל  עניי ן:

ועדת  השקעות  עמיתים  של  הגופים  חבר דירקטור  בקחצ"ק, כן,
המוסדיים  בקבוצת  הראל. 

כן.  :תסינפינו תאיחשבונ תמומחיו בעל  

24.1.2012  :הונהכ תילתח מועד 

בכלכלה וגיאוגרפיה מהאוניברסיטה  :ההשכל תואר ראשון )בהצטיינות(
תואר שני במנהל עסקים מהאוניברסיטה  העברית  בירושלים.

העברית   בירושלים. 

בהכשרת היישוב בע"מ, דירקטור ב :תאחרונו שנים משבח קיםסועי    )עד Bioblast Ltdדירקטור
(. כהונה  בחברות 2017(, דירקטור  בחנ"ל  ים  המלח בע"מ  )עד   1/2017

כמפורט  לע יל.  בקבוצת  ה ראל,

 

לא  :תאגידב אחר נייןע בעל של פחהמש בן אםה       

כבעל  מומחיות  חשבונאית ופיננסית  לצורך  עמידה  במספר  המזערי  של  דירקטורים  בעלי   החברה  רואה  את  מר  כהן 

שקבע  הדירקטוריון  לפי  סעיף  לחוק  החברות  וכן  כבעל  מומחיות  מוכחת  1 )א (  92מומחיות  חשבונאית  ופיננסית 

בהתאם  לתקנה שירותים  פיננסיים  )בי טוח(  2)2(ומובהקת  בתחום  הפנסיה  והביטוח  לתקנות  הפיקוח  על  ) א(

)דירקטוריון  וועדותיו (. 

  

 

 ממל בע"ל פנסיה וגראה
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אפרים  דרור  :שם

 

 

 
 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

 071443444  .:ז.ת ספרמ 

24.6.1946  :לידה ריךאת 

תל-אביב    18 קדושי  השואה :דין-בי תביכ תאלהמצ עןמ    

ישראלית  :תתינונ

יו"ר ועדת  ביקורת   :טוריוןקדיר תבועד תברוח    כן.

כן  :צוניחי טורקדיר 

     
    

 ברהח,בת רהחב ,תאגידה של בדעו אםה
 :ןעניי בעל של או קשורה

חבר  ועדת  השקעות   דירקטור  בהראל  בי טוח, דירקטור  בקחצ" ק,  לא.
הראל,  חבר  ועדה  לניהול   בקבוצת  המוסדיים  נוסטרו  של  הגופים 

סיכונים  של  קבוצת  הראל . 
 :תסינפינו תאיחשבונ תמומחיו בעל  

כן  

 1.4.2013 :הונהכ תילתח מועד 

בוגר  לימודי  תעודה  בראיית  חשבון מהאוניברסיטה  העברית  ב ירושלים.  :ההשכל

בדקלה  חברה  לביטוח  בע"מ  )עד  ליום :תאחרונו שנים משבח קיםסועי    ( דירקטור    1.4.2016דירקטור 
בקבוצת     28.12.2016בקרדן  רכב  בע"מ  )עד  ליום (. כהונה  בחברות 

כמפורט  לע יל.  הראל,

לא   :תאגידב אחר נייןע בעל של פחהמש בן אםה       

  

 

החברה  רואה  את  מר  דרור כבעל  מומחיות  חשבונאית ופיננסית  לצורך  עמידה  במספר המזערי  של  דירקטורים  בעלי מומחיות  

שקבע  הדירקטוריון  לפי  סעיף  לחוק  החברות  וכן  כבעל  מומחיות  מוכחת ומובהקת בתחום  הפנסיה  1 )א (  92חשבונאית ופיננסית

לתקנות  הפיקוח  על שירותים  פיננסיים  )ביטוח( )דירקטוריון  וועדותיו (.   2)2(והביטוח  בהתאם  לתקנה ) א(

 נושאי  משרה4.2
 

דודי ליידנר   :שם

 029423381  :תזהו תתעוד ספרמ 

19.8.1972  :ך לידהארית

17.1.2010  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

מנכ"ל  הראל  פנסיה  וגמל  בע"מ  מנכ"ל  בח ברה,

ומנכ"ל  לעתיד. 

    

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא 

תואר  ראשון  ושני  בכלכלה  מהאוניברסיטה  העברית 

 בירושלים. 

 :ההשכל

(,   5.10.2016מנכ"ל  בהראל  גמל  והשתלמות  )עד  ליום:תנואחרוהשנים המשבחקיםסועי

(,   31.12.2015מנכ"ל  בהראל  עתידית  גמל  )עד  ליום

(.    12.2015מנכ"ל  מנוף  פנסיה  )עד  ליום
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רם  גבל  :שם

 024960593  :תזהו תתעוד ספרמ 

12.3.1970  :ך לידהארית

23.6.2008  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

סמנכ"ל  כספים  בחברה  ובחברת  הראל  פנסיה  וגמל 

חבר ועדת  השקעות  נוסטרו  של  גופים  ולע תיד,

המוסדיים  בקבוצת  הראל . 

    

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא 

בעל  רישיון  רואה  :ההשכל תואר  ראשון  במנהל  עס קים,

חשבון  מהמכללה  למנ הל. 

מנהל כספים בהראל גמל והשתלמות )עד ליום  :תנואחרוהשנים ה משבח קיםסועי

(, מנהל  כספים  בהראל  עתידית  גמל  )עד   5.10.2016

)עד    31.12.2015ליום (, מנהל  כספים  במנוף  פנסיה 

(.    12/2015ליום

דח"צ ויו"ר  ועדת ביקורת בסאטקום מערכות בע"מ  

(.    11/2015)עד

  

אופיר רוטשילד  :שם

31837990 מספר  תעודת זהות :

26.12.1974  :ך לידהארית

11.11.2007  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

יועץ  משפטי  של  חברות  סמנכ" ל, יועץ  משפ טי,

 נוספות  בחטיבת  חסכון  ארוך  טווח  בהראל  ביטוח.

   

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא 

תואר  ראשון  במשפטים  וכלכלה  באוניברסיטה  :ההשכל

העברית . 

יועץ  משפטי  בחברות  אחרות  בקבוצת  הראל.  :תנואחרוהשנים ה משבח קיםסועי

  

דודי שראק :שם 

 24930034  :תזהו תתעוד ספרמ 

18.1.1970  :ך לידהארית

1.9.2012  :הונהכ תלתחי ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

בהראל  פנסיה  וגמל  סמנכ"ל  גבייה  בח ברה,

ובלעתיד. 

    

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא 

תואר ראשון בחשבונאות וכלכלה באוניברסיטת בן  :ההשכל

תואר  שני  במשפטים  באוניברסיטת  בר  אי לן.  גוריון,

בעל  רישיון  רו" ח. 

מנהל  תפעול  במנוף  ניהול  קרנות  פנסיה  בע"מ  )עד  :תנואחרוהשנים ה משבח קיםסועי
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(, מנהל  תפעול  בהראל ניהול  קרנות     31.12.2015ליום

ומנהל  תפעול בלעתיד .  פנסיה בע"מ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

יונית  שוויד   :שם

 025386392 :תזהו תתעוד ספרמ 

29.8.1973  :ך לידהארית

1.9.2012  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

סמנכ"לית ומנהלת  מטה  בחברה, בהראל  פנסיה 

וגמל ובלעתיד. 

    

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא 

תואר  ראשון בניהול  וביטוח  במסלול  האקדמי  של  :ההשכל

התמחות    MBAהמכללה לביטוח, במנהל  עס קים,

בשיווק . 

סמנכ"לית  ומנהלת  מטה  בהראל ניהול  קרנות  פנסיה  :תנואחרוהשנים ה משבח קיםסועי

בע"מ, במנוף חברה  לניהול  קרנות  פנסיה בע"מ  

ובלעתיד חברה  לניהול  קרנות  פנסיה בע"מ  

  

מיטל בישיץ  :שם

 28017226 :תזהו תתעוד ספרמ 

26.10.1970  ה:ליד ריךאת

1.1.2010  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

סמנכ"לית שירות ושיווק פרט  בחברה, בהראל 

פנסיה  וגמל ובלעתיד. 

   

   

אחרכירהבמשרהאנושפחה שלמש בןאםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא   

תואר  שני  במנהל  :ההשכל תואר  ראשון  בכלכלה  וניה ול,

בעלת  רישיון   עסקים  מאוניברסיטת  בר  אי לן,

לשיווק  פנ סיוני. 

אפרת  שפסר  :שם

  

 053052742 :תזהו תתעוד ספרמ 

12.2.1982  :ך לידהארית

1.8.2016  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

סמנכ"לית  ומנהלת  תחום  תביעות  ומימוש  זכויות 

בהראל  פנסיה  וגמל  ובלעתיד.  בח ברה,

    

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא 

תואר  ראשון  בחשבונאות  ומזרח  אסיה  ותואר  שני  :ההשכל

במנהל  עסקים . 

מנהלת  בקרה  בהראל  חברה לביטוח  אגף  ביטוח  :תנואחרוהשנים ה משבח קיםסועי

 חיים. 
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ענת קנטור  :שם

 029729159  :תזהו תתעוד ספרמ 

27.12.1972  :ך לידהארית

4.4.2017  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

סמנכ"לית ואקטוארית  ממונה בקרן 

     

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא

אוניברסיטת  :ההשכל תואר  ראשון  בראיית  חשבון  ומי מון,

לימודי אקטואריה, אנגליה. לונדון, מידלסק ס,

אוניברסיטת  חיפה.   החוג  לסטטיסטי קה,

 :תנואחרוהשנים ה משבח קיםסועי

  

אקטוארית  פיתוח  ותמחור  מוצרים  חדשים  בביטוח 

חטיבת אקטואריה  וניהול  סיכונים   חיים  ובריאו ת,

בהראל  חברה לביטוח  בע"מ  ואקטוארית  בחברה . 

מוטי לוי  :שם

 059750968  :תזהו תתעוד ספרמ 

 1967  :ך לידהארית

12.2008  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

סמנכ"ל  בהראל  פנסיה  וגמל בע"מ   ובלעתיד. 

    

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא 

תואר  ראשון  במנהל  עסקים  ומדעי  המדינה  :ההשכל

מהאוניברסיטה  העברית  ותואר  שני  במנהל  עסקים  

ממכללת  רמת  גן . 

(,  31.12.2016סמנכ"ל  שיווק  במנוף  פנסיה  )עד  ליום  :תנואחרוהשנים ה משבח קיםסועי

מפקח  רכישה   סמנכ"ל  שיווק  בקרן  הפנסיה  ג ילעד,

באיי לון. 

אריה  זהבי :שם

  

 

 55512644  :תזהו תתעוד ספרמ 

3.12.1958  :ך לידהארית

4.2005  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

סמנכ"ל  שיווק  בהראל  פנסיה וגמל בע"מ ובלעתיד 

 

  

 

 

 

    

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב
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דברת   :שם צחי

 028833697  :תזהו תתעוד ספרמ 

1.3.1972  :ך לידהארית

1.8.2007  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

סמנכ"ל  תפעול  בחברה,  בהראל  פנסיה  וגמל בע"מ 

ובלעתיד 

    

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא 

תואר  שני  במנהל  :ההשכל תואר  ראשון  בכלכלה וניה ול,

עסקים  באוניברסיטת  תל  אביב . 

  

סמי  בבקוב  :שם

 58378985  :תזהו תתעוד ספרמ 

10.9.1963  :ך לידהארית

2007  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

מנהל  תחום  השקעות בקבוצת  הראל , משנה למנכ"ל 

ומנהל חטיבת השקעות בהראל ביטוח )החל  מיום 

1.12.2016  .)

    

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא 

מוסמך  מנהל  עסקים אוניברסיטת  בר  אילן.  :ההשכל

בוגר  כלכלה  אוניברסיטת  תל  אביב . 

(, מנכ"ל   30.11.2016מנכ"ל הראל פיננסים )עד :תנואחרוהשנים ה משבח קיםסועי

(, יו"ר  דירקטוריון  הראל     30.11.2016הראל  פיא  )עד

(, יו"ר  דירקטוריון     30.11.2016ניהול  השקעות  )עד

(, יו"ר  דירקטוריון  הראל     30.11.2016הראל  סל  )עד

יו"ר דירקטוריון  30.11.2016סל  מטבעות )עד ,)

(   30.11.2016הראל  מוצרים  פיננסים )עד 

  

נטלי  משען  - זכאי  :שם

 31781180  :תזהו תתעוד ספרמ 

8.9.1974  :ך לידהארית

20.8.2014  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

ממונה  על ציות ואכיפה בחברה,  יועצת  משפטית 

ומשנה  למנכ"ל  הראל ביטוח. 

    

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא 

תואר ראשון  במשפטים  מאוניברסיטת  תל אביב  :ההשכל

תואר  שני במשפט  מסחרי  מאוניברסיטת  תל אביב,  

תכנית  תל אביב   – ברקלי . 

שותפה במשרד  פישר בכר חן וול  אוריון ושות'  :תנואחרוהשנים ה משבח קיםסועי

(.    2000  )עורכת  דין ממאי  2008מינואר
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אפרת אולברג  - גרטל   :שם

 28727600  :תזהו תתעוד ספרמ 

30.6.1971  :ך לידהארית

1.12.2006  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

ממונה  על  פניות  הציבור  בחברה  ובחברות  בקבוצת 

הראל. 

    

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא 

תואר ראשון  במשפטים  מאוניברסיטת  תל אביב :ההשכל 

ממונה  על  מניעת  הטרדה  :תנואחרוהשנים ה משבח קיםסועי ממונה  על  פניות  הצי בור,

ממונת  אכיפת  הקוד  האתי  ומניעת  מעילות   מיני ת,

והונאות  בחברה  ובחברות  בקבוצת  הראל . 

  

אדוה ענבר  :שם

 22167530  :תזהו תתעוד ספרמ 

23.2.1966  :ך לידהארית

30.5.2012  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

מנהלת  סיכונים  בחברה  ובחברות  אחרות  בקבוצת 

הראל. 

    

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא 

תואר  ראשון  ושני  בכלכלה  מאוניברסיטת  תל  אביב.  :ההשכל

מנהלת  הסיכונים  בחברות  בקבוצת  הראל.  :תנואחרוהשנים ה משבח קיםסועי

  

אייל אפרת  :שם

 038459269  :תזהו תתעוד ספרמ 

7.3.1976  :ך לידהארית

16.1.2018  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

מנכ"ל הראל  משמר המחשבים 

    

   

 אחר כירהב משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו ייןענ עלבב או תאגידב

לא 

התמחות  המערכות  :ההשכל תואר  ראשון  במנהל  עסקים,

מידע  ושיווק  בקריה  האקדמית  ותואר  שני  במימון  

במכללה  למנ הל. 

, מנהל  אגף  מיכון  ומידע  עסקי   2018עד  לחודש  ינואר :תנואחרוהשנים ה משבח קיםסועי

בהנהלת  החטיבה  לחיסכון  ארוך   טווח. 
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נושא  משרה  אשר  סיים כהונתם נכון למועד פרסום  הדוח:

משה ניסן   :שם

 054226584  :תזהו תתעוד ספרמ 

20.10.1956  :ך לידהארית

1.4.2002  :הונהכ תילתח ריךאת 

 עלבב או תאגידשל ה תב ברהבח תאגידב קידהתפ    

 :בו עניין

ומנכ"ל הראל המשמר  מנהל מערכות  מידע בחברה

מחשבים בע"מ. 

     

   

 אחר ירהבכ משרה אנוש פחה שלמש בן אםה

 :בו עניין עלבב או תאגידב

לא 

ולימודי א"י  :ההשכל המחשב במדעי תואר ראשון

עסקים  מאוניברסיטת  בר  אילן,  תואר  שני מנהל 

אוניברסיטת  תל אביב.  

15.1.2018   :הונהכ סיום מועד 
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 אקטואר  קרן  הפנסיה4.3

ביום

 

במשרדי  החברה ( כאקטוארית  ממונה  בחברה.     2017בינואר   17 , אושר  מינויה של גב' ענת  קנטור  )היושבת 

נכנס לתוקף  ביום   2017.  באפריל  1מינוי  זה

הדוחות   לסייע  לחברה  בבקרות  על  והוא מוסיף  ענת החליפה  את  מר  דיויד  אנגלמאייר  כאקטוארית ממונה 

האקטואריים . 

כמו   כן, אנגליה, לונדון, ענת  קנטור  הינה בעלת תואר  ראשון  בראיית  חשבון ומימון  באוניברסיטת  מידלסק ס,  גב'
למדה  לימודי  אקטואריה בחוג לסטטיסטיקה  באוניברסיטת  חיפה  ולימודים  לקראת  קבלת חברות  מלאה  באגודת  

ענת  קנטור  עובדת כ- בריאות  20האקטוארים  ביש ראל. גב'  שנה  והינה  בעלת  ניסיון  עשיר בתחומי  ביטוח   חיים,

מאז שנת ענת  קנטור  שימשה באקטוארית בקרן .   2015ופנסיה. , גב'

עדכון  תקנונים   האקטוארי  מידי  שנה, בדיקות אקטואריות  לצורך  כתיבת  הדוח האקטואר אמון  על  השאר,  בין 
והינו  מעורב בניהול הסיכונים האקטואריים של הקרן . 

הינו  כ- בגין  שנת   הדיווח, דיויד    810השכר  הכולל  של האקטוארית  הממונה    אלפי ש"ח  )אשתקד   שולם  למר 
 אלפי  ש"ח בגין  שרותי  אקטואריה  שהעניק לקרנות   הפנסיה בקבוצת הראל (.    PVI610אנגלמאייר  מטעם  חברת  

הראל4.4 בקבוצת המוסדיים  מדיניות  תגמול של  הראל  השקעות ושל הגופים

תוקעשה אלהר-מולתג תוינימד   

במשותף לכלל הגופים המוסדיים בקבוצת הראל, ההתייחסות  להלן הינה  לתכנית   התגמול נקבעה מאחר שתכנית

המשותפת להראל השקעות,  ובין היתר לחברה.   

ועדת  התגמול  של  הראל  השקעות  בביטוח  ושירותים  פיננסים  בע"מ     20בעקבות  חקיקת  תיקון  לחוק  החברו ת,

תגמול  לנושאי  משרה  עבור  הראל  השקעות   )"הראל  השקעו ת"( קיימה  במשך  מספר  חודשים  דיונים  לאימוץ  מדיניות

נקבע  שהיא  תשמש  גם  כמדיניות מנחה  עבור  החברות   במדיניות התגמול  של  הראל  השקעות שלה. והחברות  הבנות

בשינויים  הנ דרשים.  הבנות  של  הראל  השקעו ת,

מדיניות  התגמול  נועדה  לשמש  לצורך  הנעת  המנהלים  הבכירים  והכוונתם  בהתאם  ליעדי  החברה  ותכניתה  

מתוך  דגש  על  הגברת התחרותיות בגיוס  ובשימור  כוח  אדם  איכותי  בתפקידי  ניהול  בכירים בקבוצ ה. האסטרטגית,

בין   בה תחשב, מדיניות  התגמול  נערכה  במטרה  ליצור  ערך  כלכלי  ארוך  טווח  לחברה  ולבעלי  מניו תיה. כל   זאת,
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 ממל בע"ל פנסיה וגראה

תכנית העבודה  לטווח  הארוך ומדיניות   האסטרט גיה, בקידום  מטרות החברה, בגודל  החברה  ואופי פעילותה, היתר,

רמות  שכר   וכן  בתנאי  ההעסקה  והמענקים  שהיו  נהוגים  בחברה  לנושאי  המשרה  בשנים  קודמות, ניהול  ה סיכונים,

בסיס   וכן  על  ופיננסים  בישראל  ובבנקים  הגדולים  ביש ראל, בתאגידי  ביטוח  ותנאי  כהונה  והעסקה  המקובלים 

שיקולים  ארגוניים  ובכלל  זה  עלויות  השכר  של  קבוצות  עובדים  שונות ופערי  השכר  הרצויים   ביניהם. 

ביניהם  גם  לאופן  התגמול  של  הדירקטורים  המכהנים   מדיניות  התגמול  מתייחסת  לסוגים  שונים  של  נושאי   משרה,

בחברה . 

מדיניות התגמול  עוסקת במכלול  תנאי  ההעסקה  של  נושאי  המשרה שאינם  דירקטורים  ובכלל  זה  ברכיבים  הב אים:

הכישורים  שלו  והתרומה  שלו   הניסיון, הי דע, שייקבע  לגבי  כל  נושא  משרה  בהתאם  לוות ק, התגמול  הקבוע  )א(

השכר  של  מנכ"ל   נקבע  כי  יישמר  פער  בין  )ב( ובהתבסס  על  קבוצת  ההשוואה  שנקבעה; לתוצאות  של  הקבו צה,

נקבעו  יחסים  מינימאליים  בין  הרכיבים  הקבועים   החברה  לשכר  של  יתר  נושאי  המשרה  שכפופים  למנכ"ל; )ג(

שאינו  מזכה  בתנאים   רכיב  שכר  קבוע נקבע  כי  ניתן  לשלם  בתנאי  ההעסקה  לבין  סך  תנאי  ההעסקה; )ד(

לרבות  היקף  מקסימאלי  של  מענקים   נקבעו הוראות לעניין  המענקים  השנתיים  מותני  הביצועים, סוציאליים; )ה(

נקבעו  הוראות לעניין  אפשרות  לתשלום של  מענקים   )ו( לגבי  המנכ"לים  ולגבי  נושאי  המשרה  הכפופים  למנכ"לים ;

מענקים   וזאת  עבור  ביצועים  יוצאים  מן הכלל  בפרויקטים  ייחודיים. שאינם  קשורים  למענקים  השנ תיים, מיוחדי ם,

מיוחדים  כאמור  מיועדים  לנושאי  משרה  שאינם  המנכ"ל ואינם  בעלי  השליטה  והם  מוגבלים בתקציב  בסכום  שאינו  

נקבעו  הוראות לעניין  ביטוח   שיכול  שיינתן  אך  ורק למנכ"לים; )ח( נקבעו הוראות  לעניין  מענק   הוני, מהותי; )ז(

הכוללות  התייחסות  לרכיבים   נקבעו הוראות לעניין  סיום  תנאי  העס קה, ודירקטורים; )ט( ושיפוי  לנושאי  משרה 
שיהיו  בשיעור  מקסימאלי  של  עד פ יצויים, )i ( :מעבר  למתחייב  על  פי  דין (, בכפוף  להשלמת  100%  )   200%הבאים

תקופת הודעה  מוקדמת  שלא  תעלה  על    )ii( מענק הסתגלות  של  עד6ותק  ותנאים  נוספים. )iii(  משכורו ת.   6 חודשים.

חריגים  בלבד   כי  התקשרות  בהסכם  אי  תחרות  תיעשה  במקרים  נ קבע, תגמול  עבור  התחייבות לאי  תחרות. )iv(

ובכפוף  לתנאים  שנקבעו  במדיניות  התגמ ול. 

הוראות לפיהן  תשלום  מענקים  מותני  תוצאות ייעשה  רק  בשנים  בהן   נקבעו  פרטים  לגבי  המענקים  השנתיים:

הוגבל  היקף  המענקים   על  מנת למנוע  נטילת  סיכונים  קצרי   טווח, כמו   כן, השיגה  החברה  תוצאות  משביעות רצון.

כי  המענקים  יחושבו  לפי  עמידה ביעדים  ארוכי  טווח  ולא   בנוסף נ קבע, לפי  מכפלה  של  משכורו ת. מותני  התוצאות,

כי  הפרמטרים  השונים  יחושבו  בנפרד  לגבי   לשם  כך נקבע  בתכנית התגמ ול, חד  פעמיים  של  השנה  השוטפת בל בד.

בקביעת  הציון   כאשר  משקל  הפרמטרים  השונים  בגין  השנה  השוטפת, השנה  השוטפת ולגבי  השנתיים שקדמו  לה,

יהיה ומשקל  השנה  שקודמת לה יהיה    30%, משקל  השנה  שקדמה  לה  יהיה  50%הכולל  לשם  חישוב  המענק  השנתי,

. עוד  נקבעו הוראות  מעבר  לגבי  נושאי  משרה בעת החלת  תכנית התגמול לר אשונה.  20%

שהינו  מוגבל  ל-   לגבי  המנכ"ל ולגבי  נושאי   20%במסגרת המענק  השנתי  תלוי  התוצאות  קיים  רכיב  של  שיקול דע ת,

המשרה  האחרים  )למעט  לגבי  נושאי  משרה  בתפקידי  בקרה  ופיקוח (.  

אפילו  במקום  שבו הם   לפיה  ככלל  החברה  תכבד  הסכמים  קיימים, במסגרת  מדיניות התגמול  נקבעה  הוראה,

אלא  אם  כן  נקבעה  הוראה  מפורשת  שונה במדיניות התגמ ול.  סוטים  ממדיניות התגמ ול,

 

   

 מדיניות התגמול המעודכנת של הראל השקעות  מפורסמת באתר האינטרנט של הראל :

https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/investor-relations/Pages/remuneration-

policy.aspx# מדיניות-תגמול---הראל-השקעות 

אלהר תוצקבב יםיוסדמה יםופהג של מולתג תוינימד     

שהינן  גופים  מוסדיים  )"הגופים  המוסדיים "(, אימצו  בנובמבר  מדיניות     2013הראל ביטוח  והחברות  הבנות  ש לה,

תגמול  המבוססת  על  מדיניות  התגמול  של  הראל  השקעות המפורטת  לע יל. 

ביטוח  וחיסכון  חוזר  "מדיניות  תגמול  בגופים  מוסדיי ם"  2014 באפריל   10ביום שוק   ההון, , פרסם  הממונה  על 

)"החוזר "(. 

ועדת  ניהול   ועדת  הביקור ת, שוועדת התגמול  קיימה  התייעצויות  עם  ועדת התגמול  ולאחר  בהתאם  להמלצת 

אישרו  בחודש  יולי  הדירקטוריונים  של  הגופים  המוסדיים  עדכונים     2014סיכונים  וועדת  השקעות  עמי תים,

ועדת  התגמול  של  הגופים   המלצה  לכך  מאת  וזאת  לאחר  קבלת  למדיניות  התגמול  של  הגופים  המו סדיים,

המוסדיים . 
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ביטוח  וחיסכון  חוזר  "מדיניות תגמול  בגופים  מוסדיים-   2015 באוקטובר  7ביום שוק   ההון, , פרסם  הממונה  על 

בחודשים  פברואר ומרץ  אישרו  הדירקטוריונים     2016תיקון" )"החוזר  המתוקן "(. בהתאם  להמלצת  ועדת התגמ ול,

של  הגופים  המוסדיים  את  התאמת  מדיניות  התגמול  של  הגופים  המוסדיים  להוראות  החוזר  המתוקן  וכן  עריכת  

מספר  עדכונים   נוספים. 
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שאינו   הוספת התייחסות לתגמול  לדירקטור  וליו"ר הדירקטוריון, ) א( העדכונים  העיקריים  במדיניות התגמול  היו:

הוספת  התייחסות  ליחס  ההכפלה  הראוי  לשכר   כולל  לתקופות  המעבר  הקבועות  בחוזר; ) ב( מאפשר  תגמול  מש תנה,

שיהיה  בהתאם  לתקנות הגמול   הוספת  התייחסות  לשכר  דירק טור, ) ג( ביחס  לשכר  דח"צ; יו"ר הדירק טוריון,

הוספת  סעיפים  המאפשרים  לחברה  לתבוע  השבה  של   בהתאם  לקבוע  בהוראות  החוזר  המתוקן; ) ד( לדירק טורים,

הוספת   במקרים  חריגים  הכלולים  בחוזר  המתו קן; ה( סכומים  מתוך  התגמול  המשתנה  ששולם  לבעל  תפקיד  מר כזי,

הוספת  התייחסות  לחוזר   התייחסות עדכנית לתזכיר  חוק הגבלת  שכר  נושאי  משרה  בכירים  בגופים  פיננסיים; )ו(

עדכון   המתוקן  בסעיפים  המחייבים  גוף  מוסדי  לשאת  בהוצאותיו  עבור  העסקת  נושאי  משרה  ודירקטורים  בו; ) ח(

מדדי  התגמול  המשתנה  של בעלי  התפקיד  המרכזי  בחטיבת ההשקעות . 

ביום לאחר  שאישרו  זאת  ועדות    2016 בספטמבר   22בנו סף, , אישרו  הדירקטוריונים  של  הגופים  המוסדיים  בקבו צה,

זאת  בעקבות   עדכון  מדיניות התגמול  של  הגופים  המוסדיים  בקבו צה, התגמול  של  הגופים המוסדיים  בקבוצה,

הוראות  חוק תגמול  נושאי  משרה  וכן  במקביל  לעדכון  מדיניות התגמול  לנושאי  המשרה  שאומצה  על  ידי  הראל  

השקעו ת. 

) א( הינם: לעומת  זו  שהיתה  בתוקף  קודם  לכן, השינויים  העיקריים  במדיניות  התגמול  של  הגופים  המו סדיים,

בהתאם   הוספת  התייחסות למגבלת עלות  העסקה  מקסימלית  של  נושאי  המשרה  של  הגופים  המוסדיים  בקבו צה,

רכיבים   שכרו  יכלול  אשר  שינוי  מבנה  השכר  של  מנכ"ל הראל  בי טוח, ) ב( להוראות  חוק תגמול  לנושאי  משרה;

קטימת  המענק למנכ"ל הראל  השקעות  ככל  שיידרש  בהתאם  למגבלת  עלות  העסקה  מקסימלית   קבועים בלבד; )ג(

כאמור.  

בחודש  מרץ זאת  ועדות    2017בנו סף, לאחר  שאישרו  , אישרו  הדירקטוריונים  של  הגופים  המוסדיים  בקבו צה,

עדכונים  לא  מהותיים  למדיניות התגמול  של  הגופים  המוסדיים בקבוצ ה, התגמול  של  הגופים  המוסדיים בקבוצה,

מעל  לשיעור  ריאלי  של   לבעל  תפקיד  מר כזי, ביניהם  הצורך  בנימוקים  מיוחדים  במקרה  של  עדכון  השכר  השנתי 

 .10% 

, אישרו  הדירקטוריונים  של  הגופים  המוסדיים  בקבו צה, לאחר  שאישרה  זאת    2017בחודשים  אוקטובר- נובמבר

המשמשים  לקביעת   עדכון  לשיטת  החישוב  של  המדדים  הליניאריים, ועדת התגמול  של  הגופים  המוסדיים בקבוצה,

החלק  הכמותי בתגמול המשתנה  של  נושאי  משרה  בח ברה. 

ינואר ועדות     2018בנוסף,  בחודש  זאת  שאישרו  לאחר  בקבוצה,  המוסדיים  הגופים  הדירקטוריונים  של , אישרו 

התגמול של  הגופים המוסדיים בקבוצה, עדכון לסעיף המענקים המיוחדים במדיניות  התגמול.   

 

  

מדיניות  התגמול  המעודכנת  של  הגופים המוסדיים  מפורסמת  באתר  האינטרנט  של  הראל :

https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/investor-relations/Pages/remuneration-

policy.aspx#מדיניות-תגמול---גופים-מוסדיים-בקבוצת-הראל 

הקבוצב בדיםעורה והמשאי הושנ קה שלסהעת הלוע

 

לא  תעלה  על וזאת     2.5עלות ההעסקה  השנתית  החזויה  של  נושאי  המשרה  והעובדים בקבו צה,  מיליוני ש"ח   בשנה,

נושאי  המשרה   הסכמי  ההעסקה  של  ועדת התגמול  והדירקטוריון  מנימוקים  מיוחדים. זאת  יאשרו  אלא  אם 

הותאמו  למגבלה  כא מור. 
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 מ"בע וגמל פנסיה הראל

 :בחברה משרהה נושאי מבין תרביו היםהגבו מוליםגתה קבלימ שתחמ פירוט להלן

כ"(2)(1)  יםתוירש בעבור יםלומגת םיולגמהת בלמק טירפ סה

ידקפתשם
 קףיה
רהשמ

נקמעשכר

 וםלשת
 וססבמ

 תמניו

 מיד
 ולהינ

 מייד
 וץיעי

 להמע
 חרא

(3) 
כ"סה

 סחמיוה חלקה
 וךתמ החברל
 טהילש צתובק
 )יםזוחאב(

100%6702735599840%צהובקב ותשקעהה וםחת הלנמ קובבב מיס

100%1,283206721,561100%ל"נכמנרידיל דידו

100%1,000126551,181100%ל"נכמסלוי טימו

100%851179501,080100%ל"נכמסביהז יהרא

100%8349045969100%יםפסכ ל"נכמסבלג רם

 .השכר במסגרת נכללים אחרים קבועים מולגת ורכיבי מובטחים קיםנמע (1)

 .הכספיים סדותהמו ידי-על שמשולם שכר מס כוללים אינם ילדלע הנתונים (2)

 .טוריםפי וייפיצ גיןב תוהפרש כולל סכוםה (3)
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4.1   

  

  

פנים  מבקר

מיפניר הקמבטי הפר

 

 

 
 

  

 

  

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

, מכהן  בתפקיד  מבקר הפנים  מר  שי לוטרבך, רו"ח.   2006 במאי     1החל  מיום

מבקר הפנים  אינו  מחזיק בניירות ערך  של החברה  או  של גוף קשור  אליה  וכן אינו בעל  קשרים עסקיים  מהותיים  

אחרים  מלבד היותו  מבקר הפנים של חברות  אחרות  בקבוצה .  

של   הפנים מבקר הפנים  אינו עובד החברה ומעניק שירותי ביקורת  פנים חיצוניים  באמצעות  עובדי  משרדו.  מבקר

חברות   בע"מ ", חברה  לניהול  קרנות  פנסיה  "קחצ"ק" ו-" לעתיד  הפנים  של  החברות כמבקר  החברה  משמש  גם 

בתחום הפנסיה והגמל בקבוצ ה. 

במסגרת  אישור  תכנית הביקורת. בשנת נקבע בתחילת  השנה הפנימית  בוצעו במסגרת פעילות     2017היקף הביקורת

ביקורת  )בשנת      6,101הפנסיה  והגמל  בקבוצה הביקורת     6,959בוצעו2016 שעות  שעות  במסגרת ביקורת(.  שעות 

באופן שוטף   הפנסיה  והגמל  והמבוצעות שעות ביקורת בגין נושאים  רוחביים הרלוונטיים  לפעילות שצוינו נכללות

היקף  שעות  ביקורת אלו  הסתכמו  בשנת הפנימית בהראל חברה לביטוח בע" מ.    2017 על  ידי עובדי מערך הביקורת
  שעות (.    1,829 ל-   2016שעות )בשנת   1,821ל-

הנושאים   שבמסגרתה  אמורים  להיות  מבוקרים  כל שנתית  נקבע  על  בסיס  תכנית ארבע  הביקורת שעות  היקף 

נקבעת  תכנית הביקורת השנתית ובהתאם נקבע היקף   הרב שנתית בהתאם לתכנית הח ברה. הנוגעים  לפעילותה  של

השעות הנדרשות  לצורך ביצועה.   

וזאת  על   הנהלת  החברה, הפנימי  נערכת  על  ידו תוך התייעצות  עם המבקר הצעת  תוכנית  העבודה הרב שנתית  של

הדירקטוריון   התוכנית מוצגת  גם למנכ"ל  ויו"ר המערך התפעולי שבאחריותם.  הצעת מנת שהביקורת תקיף  את  כל

התכנית כוללת את הנושאים הנבדקים ותדירות  בדיקתם ובנוסף  בדיקת מעקב  אחר  תיקון  ליקויים   של  החברה.

שמובאת  אף   נגזרת  הצעה לתכנית  העבודה השנתית בתדירות שנתית.   מהתכנית הרב שנתית שעלו  בדוחות ביקורת

היא בפני  הגורמים שצוינו  לעיל.  

בתכנית הביקורת   הח ברה, אשר  הינה  הגורם  הדן הרב  שנתית  מוגשת  לועדת הביקורת  של הצעת  תוכנית הביקורת

 לחוק החברות )או  מהוראות המפקח,  לפי הענ יין(.    149ומאשר  אותה, כמתחייב  מסעיף

וזאת   הרחבת  או  הוספת ביקורות , הפנימי לסטות  ממנה, בדרך  של באופן  המאפשר למבקר תכנית  העבודה נקבעת

המבקר   שנערכות  על  ידי הוק  בבדיקות אד  הביקורת,  הן בתוכנית  כלליים  ביקורת  נושאי באמצעות  קביעת  הן 
המבקר הפנימי  סבור   עריכת  ביקורת בהפעלת שיקול  דעת  תוך עדכון  הגורמים הרלוונטיים, כאשר  אגב הפנימי,  והן

לבקר נושאים שהתגלו במהלך ביצוע הביקור ת.  כי  יש

טוריוןקדירת הסווהתייח ולמגת 

שהושקעו   השעות במספר  מעלות  לשעת  עבודה, מוכפל  המורכב  תעריף  הפנימי  נעשה  בדרך  של המבקר  תגמול 

בפו על. 

לפגיעה   עבודה בפועל,  מונעת  חשש שעות התגמול  של מבקר הפנים, המבוססת  על היקף הדירקטוריון, שיטת לדעת

לביצוע   שמוקדשות  שעות  העבודה  התלות.  מסגרת באי  הפנים  או  לפגיעה  המקצועי  של מבקר  הדעת בשיקול 

וכך   והדירקטוריון הביקורת  ועדת  שמאושרת מראש  על-ידי  השנתית הביקורת  הביקורות  מבוססת  על  תכנית 

מובטח,  כי עבודת הביקורת  תיעשה במלואה ובהיקף שנקבע  על-ידי הדירקטוריון.  
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 רואה חשבון מבקר

רקמב חשבון אהרו טיפר 

  שם המשרד : משרד  סומך חייקין

 

 

 
 

 

 

 

  . KPMG

   2011. מועד  תחילת כהונה : ינואר

רו"ח .  מר  אברהם  פרוכט מן, שם  שותף  המטפל  בח ברה:

 :קרמב חשבון אהרו שכר בדבר לויגי     

 

 

  2017-  להלן פירוט שכר רואי החשבון המבקר באלפי ש"ח  )לא כולל  מע"מ(, עבור שירותים  שניתנו  על  ידם בשנים
 )השכר הנו בגין כלל חברות הפנסיה  והגמל  בקבוצה  ומייצג את כל השנה (: 2016

 תנש

  
  

   

       

 

    

        

  2017 

תקורביתישירו שירותים הקשורים   

לביקורת

 םמיוחדי  מס  תישירו

  
 

כ"סהאחר

1,033---1,033

 2016  תנש

תקורביתישירו שירותים הקשורים   

לביקורת

כ"סהאחרשירותי  מס  מיוחדים

1,132100--1,232

  

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

עם  זאת  היא כוללת הפנית  תשומת  לב   ו/או  מני עה. חוות  דעתו  של  רואה  החשבון המבקר  הינה  ללא  כל  הסתייגות

לביאור  בנושא התחייבויות תלויות )באור  25א  בדוחותיה הכספיים  של  החברה (. 

1 86 



 

 

 
 

 

 
    

 

 

   

    

 אפקטיביות  הבקרה  הפנימית  על  הדיווח  הכספי  ועל  הגילוי4.7

 :יוילהג יגבל יםונהל תוקרב   

 

 

 

 

  

 ממל בע"ל פנסיה וגראה

הנהלת  הגוף המוסדי, בשיתוף המנכ"ל וסמנכ"ל הכספים  של הגוף המוסדי,  העריכו לתום התקופה המכוסה  בדוח  

הבקרות והנהלים  לגבי הגילוי  של הגוף המוסדי.  על בסיס  הערכה זו,  מנכ"ל  הגוף המוסדי   זה  את האפקטיביות  של

הבקרות והנהלים  לגבי הגילוי  של הגוף המוסדי  הנן אפקטיביות  על   וסמנכ"ל  הכספים הסיקו  כי לתום  תקופה  זו

הדין   להוראות  בהתאם  השנתי  לגלות  בדוח  נדרש  המוסדי  שהגוף  המידע  לסכם  ולדווח על  מנת  לרשום, לעבד, 

והוראות הדיווח שקבע הממונה  על שוק  ההון ביטוח וחסכון  ובמועד שנקבע  בהוראות אלו.  

 :יכספ וחויד על תימינפ הקרב   

במהלך התקופה המכוסה המסתיימת  ביום  31 בדצמבר   2017 לא  אירע  כל  שינוי בבקרה הפנימית  של הגוף המוסדי  

הגוף   הפנימית  של להשפיע באופן  מהותי,  על הבקרה  שצפוי  כספי  אשר  השפיע באופן  מהותי,  או  סביר  על  דיווח

כס פי.  המוסדי  על  דיווח

 החלטות החברה4.8

המשר ישאונו יםורקטדיר תויאחר וחיטב   

המכהנים   פוליסת  ביטוח  אחריות  דירקטורים  חלה  על  נושאי  משרה ודירקטורים  בחברה  ובחברות  בקבוצת  ה ראל,

כיום  וכן  שיכהנו  בחברה ו/או  בחברות  בקבוצת  הראל  מעת  לעת  )לרבות  נושאי  משרה  בחברות בקבוצה  הנחשבים  

לבעלי  שליטה  או  קרוביהם  וכן  לרבות  נושאי  משרה  שבעל  השליטה  בחברה  עשוי  להיחשב  כבעל  עניין  אישי  בהענקת  

כתבי  השיפוי  להם (. 

את  חידוש  פוליסת  אחריות   בהתאם  להוראות  מדיניות  התגמול  של  הח ברה, ועדת  התגמול  והדירקטוריון   אישרו,

כך  שסכום  הביטוח  יעמוד  על  2017 באוקטובר   1דירקטורים  ונושאי  משרה  החל  מיום  מיליוני     200, למשך   שנה,

 מיליוני  דולר  ארה" ב.    1דולר  ארה"ב וסכום  הפרמיה  לא  יעלה  על

הפרמיה  נקבעה  לפי  עלות  ביטוח  המשנה  של  הראל   ) א( הנימוקים  העיקריים  של  ועדת  התגמול  והדירקטוריון  היו:

רכישת  הפוליסה  כאמור  הינה   ) ב( בהגדרה  היא  משקפת  תנאי  שוק; ולכן  אליה  מועבר  הסיכון  ה ביטוחי, בי טוח,

שניתנו  לדירקטורים  ולנושאי   שכן  היא  מצמצמת  את  החשיפה  של  החברה  בשל כתבי  השיפוי  לטובת  הח ברה,

בהתחשב  בסיכונים  הכרוכים   המשרה  והיא  מאפשרת  לנושאי  המשרה  למלא  את  תפקידם  כראוי  ולטובת  הח ברה,

בהתחשב  בגודלה  של   מעניקה  כיסוי  סביר  בנסיבות  ה עניין, הפולי סה, בכך  ובאחריות  המוטלת  עליהם  על  פי  דין; ) ג(

כיסוי  ביטוחי  כאמור  נעשה  במהלך  העסקים  הרגיל  של   היקפי  ותחומי  פעילותה  ותכניותיה  העסקיות; ) ד( הח ברה,

החברה  והינו  מקובל  בחברות  ציבוריות  בישראל  בכלל ובחברות  שעיסוקן בתחומי  הביטוח  והפיננסים בפרט; ) ה(

)ו(ההתקשרות  הינה  בתנאי שוק  ואינה  עשויה   רכישת  הפוליסה  כאמור  תואמת  את  מדיניות  התגמול  של  החברה ;

רכושה  או  התחייבויו תיה.  להשפיע  באופן  מהותי  על  רווחיות  הח ברה,

   

 

  2018 ב מרס,  19תאריך:

 על-יד י:
מישל  סיבונ י, יו"ר  הדירקטוריון   

מנכ"ל    דודי  ליי דנר,

הראל  פנסיה  וגמל  בע"מ 
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דוח דירקטוריון

הראל  פנסיה וגמל  בע"מ

התשכ"ח- ערך, . מידע צופה  1968דוח הדירקטוריון כולל  גם  מידע צופה  פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות
המבוסס  על  אינפורמציה שקיימת בחברה במועד הדו"ח   עתיד  הינו מידע בלתי וודאי  לגבי  העתיד,  פני 
שונות   עשויות  להיות  בפועל  התוצאות הדו"ח.  למועד  שלה,  נכון כוונות החברה  או  וכולל  הערכות  של
במקרים  מסוימים, ניתן  לזהות קטעים   המוערכות  או המשתמעות ממידע  זה. באופן  מהותי  מן התוצאות
המכילים  מידע צופה פני עתיד על-ידי הופעת  מילים כגון : "החברה/הקבוצה מע ריכה", "החברה/הקבוצה 
עתיד יופיע  גם בניסוחים  אחרים. החברה   הופעת  מידע צופה  פני "צפוי/ה" וכדו',  אך ייתכן,  כי סבורה",

אינה  מתחייבת למסור עדכונים לגבי שינויים שיחולו באשר למידע צופה  פני ע תיד. 

תוצאות פעילותה  והונה העצמי1.  מצב  עסקי החברה  המנה לת,

  מצב  כספי1.1 

  רבדצמב  31ליום
   

    

           

          

          

          

          

          

          

          

          

ינוישה2016  2017  יעורש  

ח"שיפאל  ח"ש   םיזבאחויפאל  

 

    

17,27816,6773.6  מוחשייםתיבל סיםנכ

תנדחורכישה  תאוהוצ  222,392216,2632.8

תסיופיננ תעוקהש  113,14273,91653.1

מניםמזומנים ושווימזו   17,48230,925)43.5(

)7.2(37,89140,833אחרים  סיםנכ

408,185378,6147.8םיכ נכססה"

350,311316,47910.7ןהו

)6.9(57,87462,135תתחייבויוה

תויוייבתחההוןוהה כל  סך   408,185378,6147.8

לעומת כ-    408,185הסתכם  לכ-   2017  בדצמבר   31הדוח  על  המצב הכספי  של  החברה  ליום 378,614  אלפי ש" ח,

. הגידול  נובע בעיקרו  מגידול  בסעיפי  הוצאות  רכישה נדחות    8%, גידול  של  כ-  2016 בדצמבר   31אלפי ש"ח  ליום
והשקעות  פיננסיות .  

 בדצמבר    31 אלפי ש"ח  ליום  316,479 אלפי ש"ח  בהשוואה  ל -  350,311 הסתכם  ב-   2017 בדצמבר   31ההון  ליום

 אלפי  ש"ח ובתוספת גידול בקרן הון    32,438. הגידול  בהון נובע מרווח לתקופה בסך  של  11%, גידול  של כ- 2016
ש "ח.    1,394בסך של  אלפי

 

 מ"ל בענסיה וגמפ לראה

הנדרש  מחברות  מנהלות  של קופות גמל     2017 בדצמבר   31נכון  ליום המזערי  בדרישות  ההון החברה  עומדת ,

הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים )קופות גמל(  )הון  עצמי  מזערי הנדרש  מחברה   כפי שנקבע בתקנות וקרנות  פנסיה,
ובהנחיות הממונה.  2012מנהלת של  קופת גמל  או  קרן  פנסיה( התשע"ב-  
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 רווח והפסד   1.2  

  ימה ביוםישהסת נהלש

  

   

       

       

       

       

        

       

       

  

 

     

      

       

       ( 

       

      ( 

       

  31 בדצמבר
 

 
2017  2016 )*( 

ח"שיפאל ח"שיפאל     
 
טונת פנסיה,קרנומו ת גמלפוקומ  ולמי ניהד  380,022283,964

לעוותפולמי ניהמד  תסוהכנ  17,50116,038

ןמומיתסווהכנ טונ ת,עוקמהש  רווחים   1,9642,712

תאחרותסוהכנ   -148

תונסהכה כלסך   399,487302,862

137,584111,927קת שיוואוהוצו תלומע   

תליולוכלההנה  211,996154,177

1958מוןמי

תווצאהה כלסך   349,599266,162

הנסהכ עליםמס ינלפ  וחור      49,88836,700

13,033()17,450(סההכנ על  סיםמ

32,43823,667יקנ   וחור

ראחללכו סד(הפרווח )      1,394)1,294

33,83222,373הנשוח לור

 

 

 31  כולל  את פעילות הראל  גמל  לתקופה  של  שלושה  חודשים  שהסתיימה  ביום     2016 דוח  רווח והפסד לשנת  )*(

2016. בדצמבר   

  

 מ"ל בענסיה וגמפ לראה

 הסתכמו ההכנסות  מדמי ניהול  מקופות גמל ומקרנות  פנסיה  )לא כולל  דמי ניהול  בגין  קופות בבעלות     2017בשנת
. הגידול    34%, גידול  של כ-  2016 אלפי ש"ח בשנת  283,964אלפי ש"ח בהשוואה ל-  380,022הביטוח( לסך  של

נובע  משתי  סיבות  עיקריות,  סיבה ראשונה הינה   בדמי  הניהול, בתקופת  הדוח לעומת תקופה  מקבילה  אשתקד ,
שלושה     2016מיזוג פעילות הראל  גמל  באוקטובר הגמל  אשתקד מייצגים תקופה  של , כך שדמי  הניהול  מפעילות

שהסתיימה  ביום בהכנסות  דמי  הניהול  מקרנות  הפנסיה     2016 בדצמבר  31חודשים  הינה  גידול  , סיבה  שניה
כתוצאה  מגידול  בדמי  הגמולים  ובנכסים  המנוהלים  הממוצעים  בקיזוז  קיטון  בדמי  הניהול  כתוצאה  ממתן  

הנחות ומשחיקת  שיעורי  דמי  הניה ול. 

דמי ניהול  מקרנות הפנסיה בשנת  אלפי  ש "ח.    293,143, הסתכמו לסך של  2017הכנסות

דמי ניהול  מקופות גמל  בשנת  אלפי ש "ח.    86,879, הסתכמו לסך  של  2017הכנסות

 אלפי  
כ- ש"ח  והיוו

לתגמולים  ואישיות לפיצויים  הסתכמו  לסך  של   27,431הכנסות דמי  ניהול  בתחום  קופות  גמל  לחיסכון,
הסתכמו לסך  32% הכנסות  מדמי ניהול בתחום  קרנות ההשתלמות מקופות גמל .  מסך ההכנסות

כ-   57,168של והיוו  הכנסות מקופות גמל  אחרות )מרכזיות    65% אלפי  ש"ח  גמל . הכנסות מקופות   מסך 
לסך  של הסתכמו ש"ח, כ-  2,280לפיצויים, דמי  מחלה , פנסיה  תקציבית וקופת  גמל להשקעה(  מסך    3% אלפי

הכנסות דמי ניהול  קופות גמל  בחברה.   

והוצאות הנהלה וכלליות עלו  בשיעור של כ-  לעומת תקופה  מקבילה  אשתקד.  הגידול  נבע    31%הוצאות השיווק
   2016.  בדצמבר  31בעיקרו  מכך שפעילות  הגמל  אשתקד מייצגת  תקופה של שלושה חודשים שהסתיימה  ביום

ומקורות  מימון  - עיקר  הכנסות החברה  נובעות  מדמי  ניהול  מקרנות  פנסיה  וקופות גמל .   בנוגע לנזילות
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 היקף  הנכסים  המנוהלים  על  ידי  החברה  המנהלת

הפנסיה  וקופת הגמל  נכון  ליום   31  היקף  הנכסים  נטו  המנוהלים  על  ידי החברה  עבור  קרנות פירוט  להלן 
בדצמבר   2017 וליום   31 בדצמבר  2016:

 

 ("חי שאלפ), נטונכסים יקףה

  

 

  

 

 

       

       

 

     

       

      

     

       

       

       

       

       

       

      

  

  
םיול

  2017   ברבדצמ 31

  םיול
   2016 ברבדצמ 31

  :הינסת פונקר

הסיפנראלה     

  

53,055,87142,682,797

תליכלסיהפנ  ראלה  859,210651,893

   :גמלתוופק

ת גמלופקראלה   20,369,52818,427,703

העקלהשאל גמלהר   156,75831,821

דיללעהקמל השג  ראלה   266,934-

-ARI 3,328  אל גמלהר

"לצהבקבעתי המשרמל לג  תופק  1,5841,135

תמוהשתלקרן  ראלה  9,904,3277,857,894

םצוייילפאל גמלהר   396,727396,935

קסילמעאישי  ילופפר  ראלה  197,118188,454

תקציביתסיהפנפה לקו  ראלה   17,61028,718

החלממילד ת גמלופק  דקל  ראלה   48,78543,542

85,277,78070,310,892םיכ נכססה"
 
 

 

 

  

 מ"ל בענסיה וגמפ לראה
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 התפתחויות בסביבה  המקרו כלכלית  של החברה

במסגרתו  פועלת  החברה, ברגולציה  רבה, והוא  מושפע  מהחלטות   ככלל,  מתאפיין  תחום  חיסכון  ארוך  הטווח
ראה  סעיף בפרק הראשון  - תיאור עסקי  החברה.    3.1המפקח. לפרטים  נוספים

ןוהה קושבו קשמב תויותחהתפו תוממג    

תוצאות  הפעילות  של  הקבוצה  מושפעות באופן  מהותי  מהתשואות המושגות  בשוק  ההון  ומהמצב  הכלכל י,
אשר   להלן  התייחסות  לגורמים  המרכזיים  בסביבה  המקרו-כלכלי ת, הפוליטי  והביטחוני  בארץ  וב עולם.

משפיעים  על  פעילות הקבו צה: 

 כללי3.1.

 מ"ל בענסיה וגמפ לראה

. זהו  הקצב  המהיר  ביותר  מאז    2016 בשנת   3.2%, לעומת3.7% הצמיחה  העולמית האיצה  ל-   2017בשנת
התחזק     2011שנת הסחר  העולמי  לכך.  ואסיה  תרמו  באירופה,  ארה"ב  צמיחה  מהירה  מהצפי   כאשר 

ולשיפור  בענפי  התעשייה  -   2017במהלך שנת , דבר שתרם  לגידול  בהשקעות - בפרט  בשווקים  המפו תחים,
בפרט באזור  אסיה . 

, כאשר  גם  השנה  הצריכה    2016 בשנת   1.7%, לעומת2.3% קצב  הצמיחה  האיץ  ל-   2017ארה"ב : בשנת
במהלך   המשיך  לרדת האבטלה  שיפור  בהשקעות . שיעור הפרטית המשיכה  להוביל  את  הצמיחה  לצד 
נותר  גבוה   הבית  ומשקי  החברות וסנטימנט  המאה,  הנמוכה ביותר  מתחילת והוא   קרוב לרמתו  השנה, 

1.25% פעמים  במהלך  השנה  עד  לטווח  של   -  3מאוד במהלך  כל השנה. הבנק המרכזי  העלה  את  הריבית

בשלהי שנת   2017 בסוף שנת 1.5% ומשקי הבית. ל פיה, משקי     2017.  אושרה  רפורמת מס מקיפה  לחברות
בחלק  מההוצאות,  והחברות   יותר  גדולה  הכרה  נמוכים  לצד היתר,  משיעורי  מס  הבית  ייהנו בין

)מ- יותר  נמוך  הי תר, ממס  ותמריצים  21% ל-35%האמריקאיות  ייהנו בין (, פחת  מואץ  על  השקעות, 
בעולם לארה"ב. הרפורמה צפויה לתמוך   בנות והעברת  רווחים מחברות השקעות נוספים  על הגדלת  ייצור,
הרפורמה   המטבע  העריכה  כי ובצמיחה.  קרן  הפרטית בצריכה  החברות,  וביצועי  ההשקעות  בהתרחבות 

 בשיעור שנתי  2.6% נקודות  אחוז  לצמיחה בארה"ב  בשנים הקרובות. התוצר צמח ב-1.2צפויה לתרום כ-
 ברבעון  ה קודם.    3.2%, לעומת  2017ברבעון הרביעי של שנת

, מהיר  בהרבה  מההערכות    2016בשנת   1.5%, לעומת2.4% קצב  הצמיחה  האיץ  ל-   2017גוש  האירו : בשנת
דבר   וג רמניה, צרפת הבחירות   בהולנד, לאור  תוצאות במהלך  השנה  הסיכון  הפוליטי  פחת המוקדמות.

שיעור  האבטלה   שבא  לידי  ביטוי  בין  היתר  בירידת  פערי  התשואות  בין גרמניה  לבין  מדינות  אחרות ב גוש.
כאשר השונות  הגבוהה  בין מדינות הגוש  הצטמצמה     2009המשיך  לרדת  לרמתו  הנמוכה  ביותר  מאז  שנת ,

במהלך  השנה,  אך  הותיר  את  ריבית   שלו  הכמותית המרכזי  צמצם  את  גודל  ההרחבה הבנק מעט. 
וריבית  הפיקדונות  על  מינוס צמח ב-   0.4%ההלוואות  על  אפס התוצר  בשיעור שנתי ברבעון הרביעי  2.3%.

 ברבעון ה קודם.    2.9%, לעומת   2017של  שנת

המתעוררים  הצמיחה  בשנת ובשווקים   בשנת    4.4%, לעומת  4.7% עמדה  על   2017במדינות  מתפתחות 

שהתכווצו  בשנה  הקודמ ת. 2016 של  רוסיה  וברז יל, מצמיחה חיובית  )אך   מתונה( , כאשר  עיקר  השיפור  נבע
, מעל  לצפי, דבר שתרם  גם  לשיפור  בסחר  העולמי.    2017במהלך שנת 6.8%הצמיחה  בסין  עלתה  קלות ל-

לתעשייה  תרמו  לצמיחה בשווקים המתעוררים, והעלייה במחיר הנפט  תרמה   העלייה במחירי הסחורות
לצמיחה  ברוב יצואניות האנרגיה.  

 התפתחויות  במשק  הישראלי3.2.

והצביעו  על  צמיחה  של   2017הנתונים  הראשונים  לרבעון  האחרון  של שנת  אחוזים  בשיעור     3.6 היו   טובים,
וזאת לאחר  עדכון  כלפי  מעלה  של הרבעון  הקודם  ל- הצמיחה  השנתית  בשנת  3.9שנתי, עקב   זאת,  אחוזים.

לאחר  צמיחה  של3.3 עודכנה  כלפי  מעלה  ל- 2017 הובילה  את  הצמיחה  בשנת   2016 בשנת     4.0%  אחוזים, .

גידול  של 2017  גידול  3.2% בהשקעות  בנכסים  קבועים  ו-   2.7%, לצד  עלייה  של  3.3% הצריכה  הפרטית  עם
ביצוא הסחורות והשירותים.   

שהוא   לתמוך  בהערכה  גם  הנתונים  משוק  העבודה  מוסיפים  להצביע  על  רמת  פעילות  גבוהה  וממשיכים
שיעור האבטלה   שיא של שיעור התעסוקה(. )קרוב  לשפל  בשיעור  האבטלה  ורמות קרוב  לתעסוקה מלאה

  2016.  בשנת    4.8%, לעומת  2017 בשנת-4.2%ירד ל
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 שוק  המניות

 

 מ"ל בענסיה וגמפ לראה

שנת דופן במהלך  ; צמיחה  טובה  מהצפי  ומתואמת    2017שווקי  המניות  העולמיים  רשמו  עליות  יוצאות
שנותרה  ברובה   מדיניות  מוניטרית  בשילוב  הצפי  להפחתת  מיסים  בארה" ב, במרבית  מדינות  ה עולם,
בשווקים  המתעוררים  העלייה  הייתה  מרשימה  עוד יו תר, מרחיבה  לצד  אינפלציה  מתונה  - תרמו   לכך.

בתמיכת  היחלשות  הדולר  בעולם  והעלייה  במחירי  הסחורות . 

עלה  ב-   MSCI מדד   2017במהלך  הרבעון  הרביעי  של שנת  והמדד  5.6% העולמי )ברוטו  במונחים  דולריים(
השווקים המתעוררים עלה  ב- בישראל  מדד ת"א7.5%המקביל  של 9  ב-100- )שהחליף  את מדד ת"א-   12.

   90.  במדד ת"א4.5% במדד  המעו"ף ו-   6.2% עם עלייה  של5.6%בפברואר השנה( עלה  ב-

כ-   MSCIמדד   2017 בסיכום שנת  והמדד  23% העולמי )ברוטו  במונחים  דולריים( עלה  בשיעור מרשים  של
השווקים המתעוררים עלה בשיעור  חד של    )שהחליף  את  מדד  125. בישראל, מדד ת"א-38%המקביל  של

עלה  ב-9 ב-100ת"א- עלייה  מתונה בלבד  של6.4% בפברואר השנה(  במדד ת"א- )בשל חולשה    2.7%, עם
ועלייה  מרשימה  של  הנדל"ן    90 במדד  ת"א  21.2%בענף  הפאר מה(  )בתמיכת עליות בענפי  הבנ קים,

והביטוח (. 

הממוצע במניות והמירים עמד  על ירידה     1.2מחזור  המסחר היומי  מיליארד ש"ח  במהלך הרבעון  הרביעי,
כ בשנת-7%של  עמד  על   2017בהשוואה  לרבעון  המקביל  אשת קד. הממוצע  היומי המסחר     1.4  מחזור 

ש"ח,  עלייה  של  כ- , אך  זאת  בעיקר  בשל השינוי    2016 בהשוואה  למחזור  הממוצע  בשנת10%מיליארד 
המשמעותי  שנעשה  בהרכבי  מדדי  המניות העיקריים  בבורסה )בתחילת פברואר (. 

 שוק  איגרות  החוב3.4.

שנת במהלך  נאות המקומי  רשם  עליות נמוכה,     2017שוק האג"ח  שנותרה  ישראל  בנק  בתמיכת  ריבית  ,

בלטו  במיוחד   וחוזקו  של  השקל.  הנמוכה  האינפלציה  עקב  הקרובה,  בשנה  בעינה  גם  שתיוותר  והצפי 
נמשכה  הצטמצמות  מרווחי התשואות  מול  האג"ח הממשלתיות   במהלך  השנה האפיקים הקונצרנים,  בהם

המקבילות.   

שנת הרביעי  של  ב-   2017במהלך  הרבעון  הכללי  עלה  התקופה  מדד  האג"ח  1.3% מדד  האג"ח  באותה  ,

ב- עלה  בסיכום  שנת1.7% ומדד  האג"ח  הקונצרני  עלה  ב-1.1%הממשלתיות  הכללי     2017.  מדד  האג"ח 
במדד  אג"ח   קונצרני. 6.4% במדד  אג"ח  ממשלתיות  ועלייה  מרשימה של      3.5%, עם עלייה של4.7%עלה  ב-

באג"ח עמד  על   2017במהלך  הרבעון  הרביעי  של שנת  מיליארד ש"ח, ירידה  של     3.5 מחזור המסחר היומי
בשנת4%כ- הממוצע עמד  על   2017 בהשוואה  למחזור  ברבעון המקביל  אשת קד.    3.6  מחזור המסחר היומי

   2016.  בהשוואה  למחזור  הממוצע  בשנת3%מיליארד ש"ח,  ירידה  של  כ-

 קרנות  נאמנות3.5.

שנת נטו  של כ-   2017ברבעון  הרביעי  של  רשמו  גיוסים  הנאמנות  בלטו  לחיוב  6.1 קרנות  ש "ח.  מיליארד 
באג"ח  ) המתמחות  מיליארד  1.2 מיליארד ש"ח(  והקרנות המתמחות בחו"ל  )6.5גיוסים בקרנות הנאמנות

נטו )כבר נמשכו  הפדיונות  מיליון ש "ח(.    725 רבעונים רצופים(  בקרנות הכספיות )מינוס   12ש"ח(.  מנגד,

כ-   2017בסיכום שנת נטו  של לאחר שנתיים של  19.1 ענף  קרנות הנאמנות  השלים  גיוס מיליארד   ₪, זאת
)מינוס בקרנות  2015 מיליארד  ב-   33.8 ומינוס2016 מיליארד  ב-   19.5פדיונות  בלטו  לחיוב גיוסים  .)

באג"ח  ) המתמחות במניות  )20.6הנאמנות  מיליארד ש"ח(.  מ נגד,3.6 מיליארד  ש"ח(  והקרנות המתמחות
)מינוס נטו, שנה  רביעית ברציפות, בקרנות הכספיות  מיליארד ש "ח(.    3.5נמשכו הפדיונות

 מוצרי מדדים3.6.

סך  הנכסים  המנוהלים  בתחום  עמד  בסוף  שנת  מיליארד ש "ח,    97.2 על   2017על  פי איגוד  תעודות   הסל,
בלטו לשלילה  מתחילת  השנה,  תעודות  הסל על  מדדי המניות     2016 בהשוואה לסוף שנת   1.1%עלייה  של .

במהלך שנת  6.3בארץ  שרשמו פדיונות  של כ-   2017 מיליארד ש"ח.  מנגד,  מיליארד  1.3 נרשמו  גיוסים  של
ש"ח  בתעודות  הסל  על מדדי  המניות  בחו "ל. 
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 שוק  המט"ח

ב-   2017במהלך  הרבעון  הרביעי  של שנת המטבעות הנומינלי  של בנק יש ראל; 1.1% השקל התחזק  מול  סל
)לרמה  של   1.8% )לרמה  של1.7% דולר-שקל(,   3.467 פיחות  מול  הדולר  יין-לשק ל(,   3.0803 פיחות  מול  היין

)לרמה  של 1.1% )לרמה  של   4.6819 פיחות מול  הפאונד  האירו  ונותר  כמעט  ללא  שינוי מול   פאונד-שקל( 
 אירו-שקל(.    4.1526

  

 מ"ל בענסיה וגמפ לראה

לאחר ייסוף  של  4.2% השקל השלים ייסוף  של   2017במהלך שנת המטבעות, וזאת  במהלך    4.8% מול  סל
ניכר  של   2016שנת במהלך  השנה התחזק  השקל בשיעור  מול היין היפני וב-6.3% מול  הדולר, ב-   9.8%.
 מול ה אירו. 2.7% מול  הפאונד הבריטי,  אך נחלש  ב- 0.9%

גידול     2017התחזקות  השקל בשנת התשלומים,  במאזן  השוטף  העודף  הגבוה  בחשבון   נתמכה  מהמשך 
בנק ישראל   למרות עליות הריבית בארה"ב והאצה ברכישות  המט"ח  של הזרות הישירות, וזאת בהשקעות

בהשוואה  לתקופה  אשתקד . 

 אינפלציה3.8.

במהלך הרבעון הרביעי  מדד המחירים  לצרכן עלה  ב-   2017על  פי  המדד  האחרון  הידוע  בסוף שנת , .0.1%

במהלך הרבעון, סעיפי  ההלבשה-וההנעלה והדיור  היו הגורמים העיקריים שתרמו  לעלייה במדד, שקוזזו  
חלקית עם ירידה במדד החינוך-התרבות.   

בסוף  שנת   3לאחר ,   0.3% נרשמה  אינפלציה חיובית  מתונה  של   2017 שנים  של  אינפלציה  שנתית  שלילי ת,

התורם העיקרי  לעלייה במחירים  לצד   הדיור  היה  גם  השנה בנק ישראל.  סעיף נמוכה מתחום  יעד אך  עדיין
המשך  הייסוף  בשקל   במחירים,  היו בירידה  שתמכו  שהעיקריים  במחירי  הנפט.  מנגד,  הגורמים  עלייה 
הגבוהה   התחרותיות  היבוא,  הרכבים  ההלבשה  וההנעלה  והנסיעות  לחו"ל(,  המשך  )שהוזיל  את  מחירי 
)בעיקר בענפי התקשורת, המזון וטיסות-החסך( והמשך  התערבות  ממשלתית )כגון  הוזלת  מחירי  המים (.  

 ריבית בנק ישראל3.9.

ישראל  נותרה  על  הרביעי  של  שנת  0.1%ריבית  בנק  נותרה  כך  מאז     2017 גם  במהלך  הרבעון   ולמעשה 
הריבית  ללא  שינוי היו האינפלציה  - שנותרה נמוכה  מתחום    2015שהופחתה  בפברואר . הנימוקים  להותרת

לאור  סימני ההתייצבות שניכרים   השקל והפעילות הריאלית החיובית. בפרט, יעד בנק ישראל, חוזקו  של
בשוק הדיור.  
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לאור  ההתפתחויות הכלכליות במשק  ננקטו  מצד  החברה  הפעולות  הבאו ת: 
 

 

  

  

  

  

החברלות העוור פיאת   שאנו

  םמחיריה   דדמב השינוי

 תתפתחויוה ,רכןלצ

 םמיהגורו  יהלצנפאיה

  תלייע על עהפלהש

דדמה

  אינפלציה חיובית  מתונה של מהנרש2017  שנים  של אינפלציה שנתית שלילית, בסוף      3אחרל

בנק ישראל.  סעיף הדיור  היה  גם 2017 )מדד ידוע נובמבר    0.3% נמוכה  מתחום  יעד (, אך  עדיין

השנה התורם העיקרי  לעלייה  במחירים  לצד עלייה במחירי  הנפט.  מנגד,  הגורמים שהעיקריים 

הרכבים  היבוא, )שהוזיל  את  מחירי  הייסוף  בשקל  המשך  במחירים, היו  בירידה  שתמכו 

התקשורת, בענפי  )בעיקר  התחרותיות  הגבוהה  והנסיעות  לחו"ל (, המשך  וההנעלה  ההלבשה 

המזון  וטיסות-החסך( והמשך  התערבות  ממשלתית )כגון הוזלת מחירי המים (. 

 שנים,  אך  עלו  בטווחים שמתחת  10 הציפיות לאינפלציה ירדו בטווח  של מעל  ל-   2017בסיכום

 שנים.לאור  הערכה  כי  סביבת האינפלציה  תישאר  נמוכה  גם  בשנה הקרובה  -  פעלה חטיבת 10ל-

במהלך השנה  לצמצום   צמודי  המדד  במסלולים המנו הלים.  ההשקעות  

ייסוף  של   2017במהלךשער  החליפין  של  השקל השלים  ייסוף  של  4.2% השקל  לאחר  וזאת  המטבעות,   4.8%  מול  סל

ניכר  של  2016במהלך    במהלך השנה התחזק  השקל בשיעור ב-9.8%.  מול היין  6.3% מול  הדולר,

וב- נחלש  ב-0.9%היפני  האירו.  התחזקות  השקל ב2.7% מול  הפאונד  הבריטי,  אך  -2017  מול 

הזרות   בהשקעות  התשלומים , גידול  במאזן  השוטף  העודף  הגבוה  בחשבון  נתמכה  מהמשך 

ישראל   בנק  ברכישות  המט"ח  של והאצה  בארה"ב  הריבית  למרות  עליות  וזאת  הישירות ,

בהשוואה לתקופה  אשתקד.  

כאשר  מנגד   לאור ההערכה  כי גורמי המקרו התומכים בהתחזקות  השקל בטווח הארוך  יימשכו ,

הריביות )בעיקר  מול  הדולר(,  הוגדלה  חשיפת  הקצר  תתחזק  השפעת  הגידול בפערי   – בטווח 

בתיקים .    המט"ח הכוללת נטו  )לאחר  גידורים (

נותרה  על   התפתחות  שעורי ריבית ישראל  בנק  במהלך 0.1%ריבית  שהופחתה   2017 גם  נותרה  כך  מאז   ולמעשה 

האינפלציה  - שנותרה נמוכה  מתחום     2015בפברואר הנימוקים  להותרת הריבית  ללא  שינוי היו .

יעד בנק ישראל, חוזקו  של השקל והפעילות הריאלית  החיובית. בפרט, לאור  סימני ההתייצבות  

שניכרים בשוק הדיור.  

שנת   לאורך  כל  2017בסיכום  והצמוד  השקלי  הממשלתי  התשואות  בעקום  נרשמה  ירידה  ,

 אורכו. 

במהלך  השנה  שמרה חטיבת ההשקעות  על  מח"מ  קצר יחסית בתיק הממשלתי  בארץ ובאג"ח  

בתיק  ה קונצרני.  ומח"מ  ממוצע  בינוני בחו"ל  )בהתחשב בנגזרי הריבי ת(,

ניתוח  הגרעון בתקציב 

המדינה  ומימונו

כ-   2017מהלךב קציביתה עוןהגיר נמוך  מיעד 2.0% עמד  על  הראשוני(,  האומדן  )על  פי   תוצר 

הכנסות  גבוהות בהרבה  מהצפי;    2.9%הגירעון  של הוא תוצאה  של . הגירעון הנמוך יותר  השנה

רובו  נובע מרווחי  הון ממכירת חברות ישראליות )מובילאיי  ועוד'(, ובשל  מבצע הפחתת שיעור  

למרות   זאת  לבעלי  "חברות-ארנק "(. במס  )מבצע  ההנחות  עניין  לבעלי  דיבידנדים  המס  על 

הממשלה  ב- באמצעות 2017הגידול  בהוצאות משרדי לאשתקד.מימון הגירעון  בהשוואה

המדינה,  מגמה   לתקציב  יחסית  נוחים  בתנאי  ריבית  בוצעו  הממשלתי  הנפקות  ומיחזור  החוב 

שצפויה  להימשך  גם  במהלך  השנה הב אה. 
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; צמיחה  טובה  מהצפי    2017הלךמב פןדו תאויוצ תליוע מושר  מייםולהע תמניוה קישוושוק  המניות

מדיניות  מוניטרית   בשילוב  הצפי  להפחתת  מיסים  בארה" ב, ומתואמת  במרבית  מדינות  הע ולם,

בשווקים  המתעוררים  העלייה  שנותרה  ברובה  מרחיבה  לצד  אינפלציה  מתונה  - תרמו   לכך.

הייתה  מרשימה  עוד יותר,  בתמיכת  היחלשות  הדולר  בעולם  והעלייה  במחירי  הסחורות.  

כ-MSCI   מדד  2017בסיכום   עלה  בשיעור מרשים  של 23%  העולמי )ברוטו  במונחים  דולריים(

השווקים המתעוררים עלה  בשיעור חד של   125 . בישראל,  מדד ת"א-38%והמדד המקביל  של

2.7% , עם עלייה  מתונה בלבד של   6.4% בפברואר השנה( עלה  ב-9 ב-100)שהחליף  את  מדד ת"א-

 )בתמיכת     90 במדד ת"א   21.2%במדד ת"א- )בשל חולשה בענף  הפארמה(  ועלייה  מרשימה של

  תומניל  תללהכו פההחשי תמר  הגדל   נההש מהלךבח(.טווהבי "ןהנדל ם,קיהבנ פיענב תליוע

  החמיהצ  ,חיובייםה  קרומה  תונינ  לנוכח  תאוז ל(,ו"בח תמניוב קרעיב אטתבה ולהגיד  אשר)כ

תירבמבתמאתומת הליהכלכ יפורת לשמיוטיופאו    לם,עות המדינו       ת.ברות החברווחיו 

אג"ח  קונצרני ומוצרי 

חוב

למגמה  )בדומה  במהלך  השנה בארץ  קטנו  הקונצרניות  אגרות  החוב  האשראי  על  מרווחי 

בחו"ל(. 

וגידול  ובחו"ל,  בארץ  לאג"ח  קונצרני  סחיר  החשיפה  במהלך  השנה  נמשכה  מגמת  צמצום 

מגבלות  החשיפה   והתשואה,  הסיכון  בחינת  הקפדה  על  לא  סחיר,  תוך  באשראי  בהשקעה 

לתאגיד, לקבוצת  תאגידים  ולקבוצות  דירוג ומגבלות נוספות  אשר  אושרו בדירקטוריון החברה.  

  קרעיב  דדיםמה  אחרי  טכני  פןאוב  םקביעוש  כספיםה פיקבהי  ולידגה  את  צללנ  משיכהה ברההחמוצרי  מדדים

   דדיםמל  םתסבכני  גזםמו  פןאוב  לושע  ךער תניירו אשרכ  ,תעוקההש  קתי  כביהר שיפור רךלצו

ברההח  ידי  עלכרומנ תוניירו   רדושי   פןאוב  גזםמו   קבע   תםאיצי   דדיםממה      רכשו.נ  

 תרבול  זריםגנ סיםנכ

  מדד על תפציואו

  ,ולר/דשקל "ף,עומ

םתידייעחוזים   

לפיה  הם  משמשים  בעיקר  אמצעי  להתאמה  מהירה  החברה  שמרה  על  מדיניותה  בתחום  הנג זרים,

לניהול  יעיל  של  החשיפות  בחו"ל  ללא  בתיק  להחלטות  ועדות  ההשקע ה, של  הרכבי  האפיקים 

חשיפת  המטבע. 

  סיםבנכ תעוקהש

 תרבול ,טיבייםטרנאל

  תתיותש "ן,נדל

תטיופרתעוקוהש  

המשיכה  חטיבת  במהלך  השנה , לנוכח התשואות הנמוכות בשוקי  האג"ח הממשלתי  וה קונצרני,

השקעות  פרטיות  ונדל "ן, תוך  תשתיו ת, ההשקעות  במאמצים  למציאת  השקעות  ישירות  באשר אי,

שמירה  על  רמת  סיכון  לא  גבוהה  ופיזור  גבוה. 
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 אירועים החורגים ממהלך העסקים הרגיל של החברה 4.

 2

בתקופת הדוח, לא היו אירועים החורגים ממהלך העסקים הרגיל של החברה. 

 

5. תיאור האסטרטגיה העסקית של החברה ויעדיה העיקריים 

 לדוח תיאור עסקי התאגיד של החברה. 3.14לעניין זה, ראה סעיף 

 

 

 

 
 
 

דירקטוריון החברה מודה לעובדי החברה והנהלתה על המסירות והתרומה לפעילותה של החברה. 

 

 

 

דודי ליידנר 
מנכ"ל          

         מישל סיבוני 
יו"ר הדירקטוריון     

        
                    

 
 

 2018  במרס,19תאריך: 
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  )Certification( הצהרה

 2

 

אני, דודי ליידנר, מצהיר כי: 

 )להלן: 2017סקרתי את הדוח השנתי של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן: "החברה המנהלת"( לשנת 1.

"הדוח"(. 

 

בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה 2. 

מהותית הנחוץ כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס 

לתקופה המכוסה בדוח.  

בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות 3. 

המהותיות, את המצב הכספי, תוצאות הפעולות, השינויים בהון העצמי ותזרימי המזומנים של החברה 

המנהלת למועדים ולתקופות המכוסים בדוח. 

אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי 4. 

  של החברה המנהלת; וכן-  1יולבקרה הפנימית על דיווח כספ1הגילוי

 קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים )א(

להבטיח שמידע מהותי המתייחס לחברה המנהלת, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, 

בפרט במהלך תקופת ההכנה של הדוח;  

 קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק )ב(

מידה סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לתקני 

 ולהוראות הממונה על שוק ההון; )IFRS(דיווח בינלאומיים 

 הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של החברה המנהלת והצגנו את מסקנותינו )ג(

לגבי האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על 

הערכתנו; וכן- 

 גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי )ד(

שהשפיע באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת 

על דיווח כספי; וכן-  

אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת 5. 

הביקורת של הדירקטוריון של החברה המנהלת, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה 

הפנימית על דיווח כספי:  

 את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על )א(

דיווח כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על 

מידע כספי; וכן-  

 כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש )ב(

להם תפקיד משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי. 

 

אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 

                                                                    
 
 

2018 במרס, 19_____________________        

 דודי ליידנר, מנכ"ל 
 

                                                 
 כהגדרתם בהוראות חוזר גופים מוסדיים לענין בקרה פנימית על דיווח כספי – הצהרות, דוחות וגילויים. 1
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  )Certification( הצהרה

 2

 

אני, רם גבל, מצהיר כי: 

 )להלן: 2017סקרתי את הדוח השנתי של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן: "החברה המנהלת"( לשנת 1.

"הדוח"(. 

בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה 2. 

מהותית הנחוץ כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס 

לתקופה המכוסה בדוח.  

בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות 3. 

המהותיות, את המצב הכספי, תוצאות הפעולות, השינויים בהון העצמי ותזרימי המזומנים של החברה 

המנהלת למועדים ולתקופות המכוסים בדוח. 

אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי 4. 

  של החברה המנהלת; וכן- 1ולבקרה הפנימית על דיווח כספי 1הגילוי

 קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים )א(

להבטיח שמידע מהותי המתייחס לחברה המנהלת, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, 

בפרט במהלך תקופת ההכנה של הדוח;  

 קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק )ב(

מידה סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לתקני 

דיווח בינלאומיים )IFRS( ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

 הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של החברה המנהלת והצגנו את מסקנותינו )ג(

לגבי האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על 

הערכתנו; וכן- 

 גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי )ד(

שהשפיע באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת 

על דיווח כספי; וכן-  

אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת 5. 

הביקורת של הדירקטוריון של החברה המנהלת, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה 

הפנימית על דיווח כספי:  

 את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על )א(

דיווח כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על 

מידע כספי; וכן-  

 כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש )ב(

להם תפקיד משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי. 

 

אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 

 

     19 במרס, 2018 _____________________ 

 רם גבל, סמנכ"ל כספים 
 
 

 ___________________________
 כהגדרתם בהוראות חוזר גופים מוסדיים לענין בקרה פנימית על דיווח כספי – הצהרות, דוחות וגילויים. 1
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דוח הדירקטוריון וההנהלה בדבר הבקרה הפנימית על דיווח כספי 

 2

ההנהלה, בפיקוח הדירקטוריון, של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן: "החברה המנהלת"( אחראית לקביעתה וקיומה 

של בקרה פנימית נאותה על דיווח כספי. מערכת הבקרה הפנימית של החברה המנהלת תוכננה כדי לספק מידה 

סבירה של ביטחון לדירקטוריון ולהנהלה של החברה המנהלת לגבי הכנה והצגה נאותה של דוחות כספיים 

 והוראות הממונה על שוק ההון. ללא תלות בטיב רמת )IFRS(המפורסמים בהתאם לתקני דיווח כספי בינלאומיים 

התכנון שלהן, לכל מערכות הבקרה הפנימית יש מגבלות מובנות. לפיכך גם אם נקבע כי מערכות אלו הינן 

אפקטיביות הן יכולות לספק מידה סבירה של בטחון בלבד בהתייחס לעריכה ולהצגה של דוח כספי. 

ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון מקיימת מערכת בקרות מקיפה המיועדת להבטיח כי עסקאות מבוצעות בהתאם 

להרשאות ההנהלה, הנכסים מוגנים, והרישומים החשבונאיים מהימנים. בנוסף, ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון 

 ביצוע, לרבות ביצוע נהלי )monitor(נוקטת צעדים כדי להבטיח שערוצי המידע והתקשורת אפקטיביים ומנטרים 

בקרה פנימית. 

הנהלת החברה המנהלת בפיקוח הדירקטוריון העריכה את אפקטיביות הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על 

 Committee of בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במודל הבקרה הפנימית של 2017, בדצמבר 31דיווח כספי ליום 

)  COSO( Sponsoring Organizations of the Treadway Commission בהתבסס על הערכה זו, ההנהלה מאמינה .

)believes( הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הינה אפקטיבית. 2017, בדצמבר 31 כי ליום 

 

 

 
 

 

 _____________   מישל סיבונייו"ר הדירקטוריון :

 

                 _____________     דודי ליידנרמנכ"ל: 

 

  _____________ רם גבל    סמנכ"ל כספים: 
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דוח רואי החשבון המבקרים לבעלי המניות של  

הראל פנסיה וגמל בע"מ  
 

 31 ביקרנו את הדוחות על המצב הכספי המצורפים של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן – "החברה"( לימים
 ואת הדוחות רווח והפסד, הדוחות על הרווח הכולל, הדוחות על השינויים בהון והדוחות  2017 ו- 2016בדצמבר

 דוחות 2017. בדצמבר 31על תזרימי המזומנים לכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 
כספיים אלה הינם באחריות הדירקטוריון וההנהלה של החברה. אחריותנו היא לחוות דעה על דוחות כספיים 

אלה בהתבסס על ביקורתנו. 
  

ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, לרבות תקנים שנקבעו בתקנות רואי חשבון )דרך 
 על פי תקנים אלה, נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה 1973.פעולתו של רואה חשבון(, התשל"ג-

להשיג מידה סבירה של ביטחון שאין בדוחות הכספיים הצגה מוטעית מהותית. ביקורת כוללת בדיקה מידגמית 
של ראיות התומכות בסכומים ובמידע שבדוחות הכספיים. ביקורת כוללת גם בחינה של תקני החשבונאות 
שיושמו ושל האומדנים המשמעותיים שנעשו על ידי הדירקטוריון וההנהלה של החברה וכן הערכת נאותות 

ההצגה בדוחות הכספיים בכללותה. אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס נאות לחוות דעתנו. 
 

לדעתנו, הדוחות הכספיים הנ"ל משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, את המצב הכספי של החברה 
 ואת תוצאות פעולותיה, השינויים בהון ותזרימי המזומנים שלה לכל אחת 2017 ו- 2016 בדצמבר 31לימים 

 בהתאם לתקני דיווח כספי בינלאומיים 2017 בדצמבר 31משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 
))IFRS ובהתאם להנחיות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון.  

 
בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו על PCAOB ביקרנו גם, בהתאם לתקני ה-

 בהתבסס 2017, בדצמבר 31ידי לשכת רואי חשבון בישראל, את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של החברה ליום 
19 והדוח שלנו מיום COSOעל קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי  

כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אפקטיביות הבקרה הפנימית על דיווח כספי של החברה. 2018 במרס 
 

 לדוחות הכספיים בדבר חשיפה 25מבלי לסייג את חוות דעתנו הנ"ל אנו מפנים את תשומת הלב לאמור בביאור 
להתחייבויות תלויות. 

 
 

סומך חייקין 
רואי חשבון 
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ת   גדו המאו ות  ת עצמאי רמו פי של   KPMG סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת

ישות שוויצרית. KPMG International  Cooperative ("KPMG International") ב- 
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דוח רואי החשבון המבקרים לבעלי המניות של הראל פנסיה וגמל בע"מ בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, 
ביטוח וחיסכון בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 

 
2017,  בדצמבר 31ביקרנו את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן "החברה"( ליום 

Committee ofבהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי ה- 

 Sponsoring Organizations of the Treadway Commission להלן()"COSO" הדירקטוריון וההנהלה של החברה .
אחראים לקיום בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי ולהערכתם את האפקטיביות של בקרה פנימית על דיווח 
כספי, הנכללת בדוח הדירקטוריון וההנהלה בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי המצורף. אחריותנו היא לחוות דעה 

על בקרה פנימית על דיווח כספי של החברה בהתבסס על ביקורתנו. 
 

בארה"ב בדבר Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB( ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ה-
ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו על ידי לשכת רואי חשבון בישראל. על-פי תקנים אלה נדרש 
מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון אם קוימה, מכל הבחינות המהותיות, 
בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי. ביקורתנו כללה השגת הבנה לגבי בקרה פנימית על דיווח כספי, הערכת 
הסיכון שקיימת חולשה מהותית, וכן בחינה והערכה של אפקטיביות התכנון והתפעול של בקרה פנימית בהתבסס על 
הסיכון שהוערך. ביקורתנו כללה גם ביצוע נהלים אחרים כאלה שחשבנו כנחוצים בהתאם לנסיבות. אנו סבורים 

שביקורתנו מספקת בסיס נאות לחוות דעתנו. 
 

בקרה פנימית על דיווח כספי של חברה שהיא גוף מוסדי הינה תהליך המיועד לספק מידה סבירה של ביטחון לגבי 
המהימנות של דיווח כספי וההכנה של דוחות כספיים למטרות חיצוניות בהתאם לתקני דיווח בינלאומי 

)International Financial Reporting Standarts( ובהתאם להנחיות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. בקרה ,
 מתייחסים לניהול )1(פנימית על דיווח כספי של חברה שהיא גוף מוסדי כוללת את אותם מדיניות ונהלים אשר: 

רשומות אשר, בפירוט סביר, משקפות במדויק ובאופן נאות את העסקאות וההעברות של נכסי החברה )לרבות 
 מספקים מידה סבירה של ביטחון שעסקאות נרשמות כנדרש כדי לאפשר הכנת דוחות כספיים )2(הוצאתם מרשותה(; 

, ובהתאם להנחיות הממונה על )International Financial Reporting Standarts(בהתאם לתקני דיווח בינלאומיים 
שוק ההון , ביטוח וחסכון, ושקבלת כספים והוצאת כספים של החברה נעשים רק בהתאם להרשאות הדירקטוריון 

מספקים מידה סבירה של ביטחון לגבי מניעה או גילוי במועד של רכישה, שימוש או העברה )3( וההנהלה של החברה; ו-
)לרבות הוצאה מרשות( בלתי מורשים של נכסי החברה, שיכולה להיות להם השפעה מהותית על הדוחות הכספיים. 

 
בשל מגבלותיה המובנות, בקרה פנימית על דיווח כספי עשויה שלא למנוע או לגלות הצגה מוטעית. כמו כן, הסקת 
מסקנות לגבי העתיד על בסיס הערכת אפקטיביות נוכחית כלשהי חשופה לסיכון שבקרות תהפוכנה לבלתי מתאימות 

בגלל שינויים בנסיבות או שמידת הקיום של המדיניות או הנהלים תשתנה לרעה. 
 

2017,  בדצמבר 31לדעתנו, החברה קיימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי ליום 
COSO.בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי  

 
 ו- 2017 בדצמבר 31ביקרנו גם, בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, את הדוחות הכספיים של החברה לימים 

2018,  במרס 19 והדוח שלנו, מיום 2017 בדצמבר 31ולכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 2016 
 לדוחות הכספיים בדבר 25כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אותם דוחות כספיים וכן הפניית תשומת לב לאמור בביאור 

חשיפה להתחייבויות תלויות. 
 
 

סומך חייקין 
רואי חשבון 

 
2018 במרס 19 

    
ת   גדו המאו ות  ת עצמאי רמו פי של   KPMG סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת

 ישות שוויצרית. KPMG International  Cooperative ("KPMG International")ב- 

 



הראל פנסיה וגמל בע"מ - חברה מנהלת
דוחות על המצב הכספי ליום 31 בדצמבר

2017

-4-

2016

אלפי ש"חאלפי ש"חביאור

נכסים 
 16,677 17,278 6נכסים בלתי מוחשיים 

 228 -13  נכסי מיסים נדחים
 216,263 222,392 7הוצאות רכישה נדחות

 56 46  8רכוש קבוע
   9,198 133,461נכסי מסים שוטפים

 31,351 34,384  9חייבים ויתרות חובה
 277,561 273,773 

10השקעות פיננסיות  
 73,742  112,982נכסי חוב סחירים 

 172 159נכסי חוב שאינם סחירים
 12אחרות  

 73,916 113,142סך כל השקעות פיננסיות

 30,925 17,482 11מזומנים ושווי מזומנים

 408,185378,614  סך כל הנכסים

  12הון  
 11,71411,714  הון מניות

 68,360 68,360פרמיה על מניות
  5,962 7,356 הוןקרנות

 230,443 262,881עודפים

 316,479 350,311סך כל ההון 

התחייבויות 
-838 13התחייבויות בגין מסים נדחים

 1457,03662,135  זכאים ויתרות זכות

 62,135 57,874סך כל ההתחייבויות

 378,614 408,185סך כל ההון וההתחייבויות

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

2018 במרס, 19
מישל סיבוני תאריך אישור הדוחות הכספיים

יו"ר הדירקטוריון
דודי ליידנר

מנכ"ל
רם גבל 

סמנכ"ל כספים



הראל פנסיה וגמל בע"מ - חברה מנהלת
דוחות רווח והפסד לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

2017
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20162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חביאור

הכנסות 
 235,750 283,964 16380,022דמי ניהול מקופות גמל ומקרנות פנסיה, נטו

-  27,830    16120,376דמי ניהול מקופות גמל המנוהלות באמצעות הסכם ניהול 

-)27,830( )120,376( בניכוי סכומים שהועברו להראל ביטוח

 380,022 283,964 235,750 

 21,964 16,038 1817,501הכנסות מדמי ניהול ותפעול 

 572 2,712 191,964רווחים מהשקעות, נטו והכנסות מימון

 הכנסות אחרות

 

 -148 270 

 258,556 302,862 399,487 סך כל ההכנסות 

הוצאות 
 83,468 111,927 20137,584עמלות והוצאות שיווק

 119,704 154,177 21211,996הנהלה וכלליות 

 763 58 2219מימון

סך כל ההוצאות
 

349,599 266,162 203,935 

 54,621 36,700 49,888רווח לפני מסים על הכנסה

 )20,316( )13,033( )17,450(  13מסים על הכנסה 

רווח  לשנה

 

32,438  23,667 34,305 

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.



הראל פנסיה וגמל בע"מ - חברה מנהלת
דוחות על הרווח הכולל לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

 34,305 23,667 32,438רווח לשנה

רווח )הפסד( כולל אחר לשנה :
פריטי רווח )הפסד( כולל אחר שלאחר ההכרה לראשונה במסגרת הרווח 

הכולל הועברו או יועברו לרווח והפסד 
 )32( )129( 2,898 שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה
שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה 

  129 )1,943()795( שהועבר לדוח רווח והפסד 
מסים על הכנסה בגין פריטי רווח )הפסד( כולל אחר שלאחר ההכרה לראשונה 

 )28( 778 )709(13במסגרת הרווח הכולל הועברו או יועברו לרווח והפסד 
סך כל הרווח )ההפסד( הכולל האחר לשנה שלאחר ההכרה לראשונה 

 69 )1,294( 1,394 במסגרת הרווח הכולל הועבר או יועבר לרווח והפסד, נטו ממס 

 34,374 22,373 33,832 סך כל הרווח הכולל לשנה 

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח ביאור 

-6-

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

 



הראל פנסיה וגמל בע"מ - חברה מנהלת
דוחות על השינויים בהון 

פרמיה על מניותהון מניות

קרן הון בגין 

נכסים זמינים

למכירה

קרן הון 

בגין עסקה

עם בעל שליטה

קרנות הון

אחרות

-7-

סך הכל הוןיתרת עודפים

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 316,479 230,443 1,691 3,496 775 68,360 201711,714יתרה ליום 1 בינואר 

 32,438 32,438 -- ---  רווח לשנה

 רכיבים של רווח )הפסד( כולל אחר לשנה:

  
שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים 

 2,898 -- - 2,898--למכירה
שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים 

 )795( -- - )795(-  -למכירה שהועבר לדוח רווח והפסד

  )709(---)709(--מסים על הכנסה המתייחסים לרכיבים של רווח )הפסד( כולל אחר 

     1,394---1,394--סה"כ רווח כולל אחר לשנה, נטו ממס

 3,496 2,169 68,360 201711,714 בדצמבר 31יתרה ליום 

  

1,691 262,881 350,311 

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.



הראל פנסיה וגמל בע"מ - חברה מנהלת 
דוחות על השינויים בהון )המשך( 

ביאור 

פרמיה על מניות הון מניות 

קרן הון בגין  

נכסים זמינים 

למכירה 

קרן הון  

בגין עסקה 

עם בעל שליטה 

קרנות הון 

אחרות 
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סך הכל הון יתרת עודפים 

אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח   

 213,409  158,880  1,691  2,183  978  39,687    9,990 2015 בינואר 1יתרה ליום 

 34,305  34,305  -  -  -  -  - רווח לשנה  

        רכיבים של רווח )הפסד( כולל אחר לשנה: 
   -שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה
 

-  )32(  -  -  -   )32(  
שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה

   129   -  -  -  129  -  -שהועבר לדוח רווח והפסד
 )28(  -  -  -  )28(  -    - מסים על הכנסה המתייחסים לרכיבים של רווח )הפסד( כולל אחר

 69  -  -  -  69  -    - סה"כ רווח כולל אחר לשנה, נטו ממס

         

 247,783  193,185   1,691 2,183  1,047  39,687  9,990 2015 בדצמבר 31יתרה ליום   

 96,323  63,591  -  1,313  1,022  28,673   1,724 ב 1.מיזוג חברות בשליטה משותפת לתוך החברה

 23,667  23,667  -  -  -  -  - רווח לשנה  

        רכיבים של רווח )הפסד( כולל אחר לשנה: 
   )129(   -  -  -  )129(  -  -שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה
שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה 

   )1,943(   -  -  -  )1,943(  -  -שהועבר לדוח רווח והפסד
 778  -  -  -  778  -    - מסים על הכנסה המתייחסים לרכיבים של הפסד כולל אחר

 )1,294(  -  -  -  )1,294(  -    - סה"כ הפסד כולל אחר לשנה, נטו ממס
         

        עסקאות עם בעלים שנזקפו ישירות להון: 
 )50,000(  )50,000(  -  -  -  -    - דיבידנד לבעלי המניות של החברה

 316,479  230,443  1,691  3,496  775  68,360    11,714 2016 בדצמבר 31יתרה ליום 

         
 

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים. 



הראל פנסיה וגמל בע"מ - חברה מנהלת
דוחות על תזרימי המזומנים לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

2017
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20162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חביאור

תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת 

 34,305 23,667  32,438רווח לשנה

פריטים שאינם כרוכים בתזרימי מזומנים:

רווחים נטו מהשקעות פיננסיות : 
 )614( )2,699(  )1,772( נכסי חוב סחירים

 7 )11( )11( נכסי חוב שאינם סחירים
6 -  1 השקעות אחרות 

 763 8 -הוצאות מימון בגין התחייבויות פיננסיות
 )23,509( )17,285( )6,129(שינוי בהוצאות רכישה נדחות

פחת והפחתות:
 18 23  16רכוש קבוע

 7,329 7,520 7,170הפחתת נכסים בלתי מוחשיים
 20,316 13,033 17,450הוצאות מיסים על הכנסה

16,725 589 4,316 
שינויים בסעיפים מאזניים אחרים:

 3,008 )6,858(  )2,982(שינוי בחייבים ויתרות חובה
 14,162 9,083  )5,099(שינוי בזכאים ויתרות זכות

)8,081( 2,225 17,170 
מזומנים ששולמו והתקבלו במהלך התקופה:

-ריבית ששולמה  )268(  )936( 
 2,729 2,873  2,385ריבית שהתקבלה

 )24,721( )20,229(  )16,183(מסים ששולמו
 62 1,534  4,826מסים שהתקבלו

)8,972( )16,090( )22,866( 

 32,925 10,391 32,110מזומנים נטו שנבעו מפעילות שוטפת

תזרימי מזומנים מפעילות השקעה 
 )8( )21(  )6(רכישת רכוש קבוע

 )5,653( )6,170(  )7,771(השקעה בנכסים בלתי מוחשיים
 )25,024( 30,044  )37,776(מכירות )רכישות(, נטו של השקעות פיננסיות

 )30,685( 23,853 )45,553(מזומנים נטו שנבעו מפעילות )ששימשו לפעילות( השקעה

תזרימי מזומנים מפעילות מימון  
 25,000-  -קבלת הלוואה מהחברה האם
-פירעון הלוואה מהחברה האם  )25,000(  )25,000( 

 - 13,199  -1.במזומנים ממיזוג חברות בשליטה משותפת לתוך החברה
- דיבידנד ששולם לבעלי מניות החברה  )*( )1,106( -

- )12,907(- מזומנים נטו ששימשו לפעילות מימון

 2,240 21,337  )13,443(עלייה )ירידה( נטו במזומנים ושווי מזומנים

 7,348 9,588 30,925יתרת מזומנים ושווי מזומנים לתחילת השנה

 9,588 30,925  17,482יתרת מזומנים ושווי מזומנים לסוף השנה

 אלפי ש"ח שולם בהעברת ניירות ערך.48,894 דיבידנד נוסף בסך של )*(

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.



הראל פנסיה וגמל בע"מ - חברה מנהלת 
ביאורים לדוחות הכספיים   

 
 

 כללי ביאור 1  -
 

 הישות המדווחת א.
 

הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן: החברה או חברה מנהלת( הינה בעלת רישיון מבטח בענף הפנסיה. רישיון זה ביחד 
עם אישורי קופות גמל וקופות גמל לקצבה מאפשר לה להפעיל את תוכניות הפנסיה ותוכניות הגמל וההשתלמות. 

 
, רמת גן. 3החברה הינה תושבת ישראל, נתאגדה בישראל וכתובתה: רחוב אבא הילל 

 
החברה מוחזקת במלואה על-ידי הראל חברה לביטוח בע"מ )להלן - החברה האם(, אשר הינה בבעלות ובשליטה 
מלאה של הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסיים בע"מ )להלן - החברה האם הסופית(, שמניותיה נסחרות 

בבורסה לניירות ערך בתל-אביב.  
 

, החברה מנהלת את קרנות הפנסיה וקופות הגמל הבאות:  2017 בדצמבר31נכון ליום 
 

  סוג הקרן/קופה שם הקרן/קופה/מסלולמספר אוצר  
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 קרן פנסיה חדשה הראל פנסיה  214  
מקיפה 

  גילעד כללי2172   
  מנוף כללי2177   
  הלכה 2173   
  אג"ח ללא מניות2174   
  מניות2175   
  שקלי טווח קצר 9097   
)*( 50  ילידי שנות ה-9829   

)*( 60  ילידי שנות ה-9827   

)*( 70  ילידי שנות ה-9825   

)*( 80  ילידי שנות ה-9823   

)*( 90  ילידי שנות ה-9821   

: בסיסי למקבלי קצבה קיימים( 1.1.2018  בסיסי למקבלי קצבה )שמו החדש החל מ 2203   
)**(: הלכה למקבלי קצבה קיימים(1.1.2018  הלכה למקבלי קצבה )שמו החדש החל מ 8806    

  קצבה לזכאים קיימים8858   
     

קרן פנסיה חדשה   הראל פנסיה כללית 662
 כללית 

  כללי 2164   
)*( 50  ילידי שנות ה-9856   

)*(60   ילידי שנות ה-9858   

)*( 70  ילידי שנות ה-9860   

)*( 80  ילידי שנות ה-9862   

)*(90  ילידי שנות ה- 9864   

  בסיסי למקבלי קצבה2204   
     

  קופת גמל לתגמולים   קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל 
לגילאי 9819     ומטה50  
לגילאי 9532    )*( 60 עד 50  

לגילאי 9533    )*( ומעלה 60  

     
2016  החל מינואר )*(

2016  החל מיוני )**(
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 כללי )המשך( ביאור 1  -

 
 הישות המדווחת )המשך( א.
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הראל גמל

קופת גמל לתגמולים 
   ואישית לפיצויים 

  )*( מניות25%הראל אג"ח עד 101    
60 עד 50הראל גמל לגילאי 9742     
הראל גמל מסלול מניות761     
 מניות 10%הראל גמל אג"ח עד762     

  )*(הראל גמל שקלי טווח קצר1334    

  )*(הראל גמל אג"ח ללא מניות1335    
הראל גמל מסלול שקלי1368     
הראל גמל אג"ח קונצרני1484     
)*( מניות 20%הראל גמל אג"ח עד 502     

 ומטה 50הראל גמל לגילאי9744     
  )*(ומעלה 60 הראל גמל לגילאי9745    

  )*(הראל גמל מסלול כהלכה1524    

  )*(הראל גמל מסלול חו"ל8057    
     

הראל גמל להשקעה   קופת גמל לחיסכון   
)**(הראל גמל להשקעה כללי 8211     

הראל גמל להשקעה אג"ח עד 8520    )**( מניות 10%  

הראל גמל להשקעה אג"ח עד 8521    )**( מניות 20%  

הראל גמל להשקעה מניות 8522      )**(

הראל גמל להשקעה שיקלי טווח קצר 8523      )**(

     
 

)***(הראל גמל השקעה לילד 
קופת גמל להשקעה 

   לחיסכון ארוך טווח לילד 
הראל גמל השקעה לילד הלכתי הלכה יהודית 9555     
הראל גמל השקעה לילד אחר חיסכון לכל ילד - חוסכים המעדיפים סיכון מועט11375      
הראל גמל השקעה לילד אחר חיסכון לכל ילד - חוסכים המעדיפים סיכון בינוני11376      
הראל גמל השקעה לילד אחר חיסכון לכל ילד - חוסכים המעדיפים סיכון גבוה 11377     

     
  8759 IRA קופת גמל לתגמולים הראל גמל

  ואישית לפיצויים 
     

  קרן השתלמות   הראל השתלמות
הראל השתלמות כללי154     
הראל השתלמות מסלול מניות763     
 מניות10%הראל השתלמות אג"ח עד 764     
הראל השתלמות מסלול שקלי1369     
הראל השתלמות אג"ח ללא מניות 1485     
הראל השתלמות מסלול חו"ל1034     
)*(מניות 20% הראל השתלמות אג"ח עד 416     

הראל השתלמות לטווח ארוך566     
)*(הראל השתלמות מסלול כהלכה 1523     

)*(הראל השתלמות אג"ח קונצרני 8058     

הראל השתלמות כללי פאסיבי )מסלול חדש לא פעיל(9568     
     

  קרן השתלמות   הראל השתלמות IRA )לא פעילה(8761
     

 
הראל קמ"פ

קופת גמל מרכזית 
   לפיצויים 

הראל קמ"פ מסלול כללי155      
הראל קמ"פ מסלול מניות 739      )*(

הראל קמ"פ מסלול אג"ח צמוד מדד 741      
 
 

)*(

הראל קמ"פ מסלול שקלי 742     )*(

הראל קמ"פ אג"ח עד743    )*( מניות  15% 

    מנוהל על ידי החברה עבור הראל ביטוח. )*( 
2016   החל מנובמבר  )**(
2017   החל מינואר  )**(
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קופת גמל מרכזית   הראל פרופיל אישי למעסיק 820
 לפיצויים רבת מסלולים 

     
קופת גמל להשתתפות הראל קופה לפנסיה תקציבית 1296  

 בפנסיה תקציבית 
     

  קופת גמל לדמי מחלה הראל דקל קופת גמל לדמי מחלה857  
 

לנכסי קרנות הפנסיה וקופת הגמל דלעיל  )להלן: הנכסים( ולהכנסות מאותם נכסים לא ניתן ביטוי בדוחות 
הכספיים של החברה מאחר ולחברה אין חלק בנכסים, בהכנסות ובהוצאות של קרנות הפנסיה וקופת הגמל אשר 

בניהולה. 
 
 

 שינויים מבניים בחברה ובקרן ב.

 מוזגה מנוף ניהול קרנות פנסיה בע"מ )להלן- "מנוף ניהול"( לתוך החברה תוך חיסולה ללא 2016 בינואר  1ביום1. 
פירוק. בנוסף, מוזגה קרן הפנסיה "הראל מנוף פנסיה", קרן בניהולה של מנוף ניהול, לתוך קרן הפנסיה "הראל 

גילעד פנסיה", קרן בניהול החברה. שמה של הקרן לאחר המיזוג שונה ל-"הראל פנסיה" . 
 

 אשר במסגרתו בוצע תיקון 2013,המיזוגים בוצעו לאור החוק לקידום התחרות ולצמצום הריכוזיות, התשע"ד 
 שתכליתו למנוע מתן היתר שליטה לגוף 2005בחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה- 

שמחזיק יותר מחברה מנהלת אחת, אלא בהתאם לכללים שיקבע הממונה, זאת ברוח העיקרון הקבוע בסעיף 
ג( לחוק קופות הגמל לפיו כל חברה תנהל רק קופה אחת מכל סוג ובהתאם לדרישת רשות שוק ההון. 2)

 
העברת הזכויות התבצעה בדרך של העברת נכסים וכתוצאה מהמיזוג לא הייתה פגיעה בעמיתי הקרנות 

המתמזגות ולא נוצרו נכסים או רווחים לחברה. 
 

בוצע מיזוג שבמסגרתו מוזגה הראל גמל  2016  באוקטובר )שהוא יום העסקים הראשון בחודש אוקטובר(,-5ב2. 
והשתלמות בע"מ )להלן - הראל גמל( לתוך החברה וחוסלה ללא פירוק. קופות הגמל שבניהולה של הראל גמל 

הועברו לניהול החברה. 
 כוללים את תוצאות הפעילות של הראל  2016 בדצמבר,31בהתאם לכך, מספרי השוואה לשנה שהסתיימה ביום 

ולתקופות 2016 גמל החל מיום המיזוג, לתקופה של שלושה חודשים בלבד. מספרי השוואה ליום 30 בספטמבר, 
של תשעה ושלושה חודשים המסתיימות באותו תאריך מתייחסים לתוצאות הפעילות של החברה בלבד טרם 

המיזוג. 
 

 הגדרות ג.

בדוחות כספיים אלה:  
   

החברה או החברה המנהלת - הראל פנסיה וגמל בע"מ. 
   

- הראל חברה לביטוח בע"מ. החברה האם 
   

- הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסיים בע"מ. החברה האם הסופית 
   

- הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסיים בע"מ והחברות המוחזקות על ידה. קבוצת הראל/הקבוצה 
   

 בדבר צדדים קשורים. )2009( 24- כהגדרתו בתקן חשבונאות בינלאומי צד קשור 
   

 לחוק ניירות ערך, 1- כהגדרתם בפסקה )1( להגדרת "בעלי עניין" בתאגיד בסעיף בעלי עניין  
 . 1968התשכ"ח - 

   
תקני דיווח כספי 

בינלאומיים )להלן - 
 )"IFRS"

 והם  )IASB(- תקנים ופרשנויות שאומצו על ידי הועדה לתקני חשבונאות בינלאומיים
 )IAS( ( ותקני חשבונאות בינלאומייםIFRSכוללים תקני דיווח כספי בינלאומיים )

לרבות פרשנויות לתקנים אלה שנקבעו על ידי הועדה לפרשנויות של דיווח כספי 
 )SIC(  או פרשנויות שנקבעו על די הועדה המתמדת לפרשנויות)IFRIC(בינלאומי 

בהתאמה. 
   

- רשות שוק ההון, ביטוח וחסכון. רשות שוק ההון 
   

- הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. הממונה 
   

- מדד המחירים לצרכן כפי שמפרסמת אותו הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה. מדד 
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ביאורים לדוחות הכספיים   

 
  בסיס עריכת הדוחות הכספיים ביאור 2  -

 
   הצהרה על עמידה בתקני דיווח כספי בינלאומיים .א

הדוחות הכספיים הוכנו על ידי החברה בהתאם להנחיות הממונה ובהתאם לתקני דיווח כספי בינלאומיים )להלן: 
  .)"IFRS"

הדוחות הכספיים אושרו לפרסום על ידי דירקטוריון החברה ביום 19 במרס 2018. 
 

  מטבע פעילות ומטבע הצגה .ב

הדוחות הכספיים מוצגים בש"ח, שהינו מטבע הפעילות של החברה, ומעוגלים לאלף הקרוב, למעט אם צוין אחרת. 
השקל החדש הינו המטבע שמייצג את הסביבה הכלכלית העיקרית בה פועלת החברה. 

 
  בסיס המדידה .ג

הדוחות הוכנו על בסיס העלות ההיסטורית למעט הנכסים וההתחייבויות הבאים: 
 מכשירים פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה; -
 נכסים והתחייבויות בגין מסים נדחים; -
 הפרשות; -

 
, בדבר עיקרי המדיניות החשבונאית. 3למידע נוסף בדבר אופן המדידה של נכסים והתחייבויות אלו ראה ביאור 

 
  שימוש באומדנים ושיקול דעת .ד

 ובהתאם להנחיות הממונה נדרשת הנהלת החברה להפעיל שיקול דעת IFRSבעריכת הדוחות הכספיים בהתאם ל- 
בהערכות, ולהסתייע באומדנים והנחות לרבות הנחות ואומדנים אקטואריים )להלן: אומדנים(, אשר משפיעים על 
יישום המדיניות החשבונאית ועל ערכם של נכסים והתחייבויות, ועל סכומי הכנסות והוצאות. יובהר שהתוצאות 
בפועל עלולות להיות שונות מאומדנים אלה. האומדנים העיקריים הכלולים בדוחות הכספיים מבוססים על הערכות 

אקטואריות. 
בעת גיבושם של אומדנים חשבונאים המשמשים בהכנת הדוחות הכספיים של החברה, נדרשת הנהלת החברה להניח 
הנחות באשר לנסיבות ואירועים הכרוכים באי וודאות משמעותית. בשיקול דעתה בקביעת האומדנים, מתבססת 
הנהלת החברה על ניסיון העבר, עובדות שונות, גורמים חיצוניים ועל הנחות סבירות בהתאם לנסיבות המתאימות 
לכל אומדן. האומדנים וההנחות שבבסיסם נסקרים באופן שוטף. שינויים באומדנים חשבונאיים מוכרים בתקופה 

שבה תוקנו האומדנים ובכל תקופה עתידית מושפעת. 

להלן מידע בדבר האומדנים הקריטיים שחושבו על ידי החברה ואשר שינוי מהותי בהם עשוי לשנות את ערכם של 
נכסים והתחייבויות בדוחות הכספיים בשנת הדיווח הבאה:  

 
שיעורי הריבית ששימשו בקביעת השווי ההוגן - השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים הנמדדים בשווי הוגן 1. 
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דרך רווח והפסד וכן של נכסי חוב פיננסים שאינם סחירים, אשר מידע לגבי השווי ההוגן ניתן לצרכי גילוי בלבד 
נקבעים באמצעות היוון אומדן תזרימי המזומנים הצפויים בגינם. שיעורי ההיוון מתבססים על חלוקת השוק 
הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה לפדיון של נכסי החוב וקביעת המיקום של הנכס הלא סחיר באותם 
עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון הנגזרת ממחירי עסקאות/הנפקות בשוק הלא סחיר. ציטוטי 
המחירים ושיעורי הריבית ששימשו להיוון נקבעים על ידי חברת מרווח הוגן, חברה המספקת ציטוטי מחירים 

ושערי ריבית לגופים מוסדיים לשערוך נכסי חוב לא סחירים. 
 
התחייבויות תלויות - כנגד החברה תלויות ועומדות תביעות ובקשות לאישור תובענות כייצוגיות. בהערכות 2. 

סיכויי התובענות שהוגשו כנגד החברה, הסתמכה החברה על חוות דעת יועציה המשפטיים. הערכות אלה של 
היועצים המשפטיים מתבססות על מיטב שיפוטם המקצועי, בהתחשב בשלב בו מצויים ההליכים, וכן על 
הניסיון המשפטי שנצבר בנושאים השונים וזאת מאחר שתוצאות התביעות שתקבענה בבתי המשפט עלולות 

25(.להיות שונות מההערכות )ראה ביאור  
 

ירידת ערך נכסים לא פיננסים - החברה בוחנת בכל תאריך דיווח אם אירעו אירועים או חלו שינויים בנסיבות 3. 
המצביעים על כך שחלה ירידת ערך באחד או יותר מהנכסים הלא פיננסים. בהתקיים סממנים לירידת ערך, 
נערכת בחינה באם הסכום שבו מוצגת ההשקעה בנכס ניתן להשבה מתוך תזרימי המזומנים המהוונים הצפויים 
מאותו נכס, ובמידת הצורך נרשמת הפרשה לירידת ערך עד גובה הסכום שהינו בר השבה. היוון תזרימי 
המזומנים מחושב לפי שיעור היוון המשקף את הערכות השוק לגבי ערך הזמן של הכסף והסיכונים הספציפיים 
המתייחסים לנכס. קביעת האומדנים של תזרימי המזומנים מתבססת על ניסיון העבר של נכס זה או נכסים 
דומים, ועל הערכת החברה לגבי התנאים הכלכליים שישררו במהלך יתרת אורך החיים השימושיים של הנכס. 
שינויים בהערכת החברה כאמור, עשויים להוביל לשינויים מהותיים בערכים בספרים של הנכסים ובתוצאות 

הפעילות. 
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ביאור 2  -  בסיס עריכת הדוחות הכספיים )המשך( 

 
ד.  שימוש באומדנים ושיקול דעת )המשך( 

 

קביעת ברות ההשבה של הוצאות רכישה נדחות - הוצאות רכישת תוכניות פנסיה וגמל מהוונות לנכס ומופחתות 4. 
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על פני התקופה המשוערת לקבלת ההכנסות מדמי ניהול. החברה בוחנת את ברות ההשבה של הוצאות הרכישה 
הנדחות ומעדכנת את התקופה המשוערת לקבלת ההכנסות מדמי ניהול בגינן מדי תקופת דיווח על בסיס תיק 

7(.חוזי הפנסיה והגמל בכללותם )ראה ביאור   
 

 עסקאות עם בעל שליטה - החברה הנפיקה בעבר שטר הון לבעל שליטה שאינו בתנאי שוק. החברה טיפלה 5.

 ולפיכך סכום ההטבה IASבעסקה זו כנושאת הטבה הונית, במקביל להכרה בה לפי שווי הוגן בהתאם ל- 39 
נזקף להון, ומשקף את ההפרש בין השווי ההוגן כאמור לבין התנאים בעסקה. לצורך קביעת סכום ההטבה 
ההונית נדרשה החברה לאמוד את תנאי השוק ביום העסקה ובכלל זה את תמורת הערבות בתנאי שוק אילו 

.יג(.  3היה מונפק שטר ההון לידי צד ג' לא קשור )ראה ביאור
 

  ניהול הון - מטרות, נהלים ותהליכים .ה

מדיניות ההנהלה היא להחזיק בסיס הון איתן במטרה לשמר את יכולת החברה להמשיך את פעילותה כדי שתוכל 
להניב תשואה לבעלי מניותיה, עמידה בכל התחייבויותיה לגורמים אחרים, כגון: נותני אשראי ועובדי החברה, וכן 
על מנת לתמוך בהתפתחות עסקית עתידית. הדירקטוריון מפקח על קיום הון עצמי מזערי הנדרש על פי הנחיות 

 בדבר דרישות הון עצמי(, הנדרש לפעילותה השוטפת של החברה, לרבות רווחיות החברה.  12הממונה )ראה ביאור
לצורך כך, קבע הדירקטוריון כללים לאופן השקעת הנכסים הנזילים של ההון העצמי של החברה ומפקח על 

פעילותה השוטפת של ההנהלה. 
 
 

  עיקרי המדיניות החשבונאית ביאור 3  -
 

כללי המדיניות החשבונאית המופרטים להלן יושמו בעקביות לכל התקופות המוצגות בדוחות אלה.  
 
 דוחות כספיים מאוחדים  א.

הדוחות הכספיים של קרנות הפנסיה וקופות הגמל שבניהול החברה, המהווים זרוע )לא מאוגדת( של החברה לא 
אוחדו מכיוון שלחברה אין חלק בנכסיהן ובהתחייבויותיהן. 

 
 עסקאות במטבע חוץ ב.

עסקאות במטבע חוץ מתורגמות למטבעות הפעילות של החברה לפי שער החליפין שבתוקף בתאריכי העסקאות. 
נכסים והתחייבויות כספיים הנקובים במטבע חוץ במועד הדיווח, מתורגמים למטבע הפעילות לפי שער החליפין 

שבתוקף לאותו יום. הפרשי שער הנובעים מתרגום למטבע הפעילות מוכרים ברווח והפסד. 
 

 מכשירים פיננסיים ג.

 נכסים פיננסיים שאינם נגזרים )1(

 הכרה לראשונה בנכסים פיננסים 

החברה מכירה לראשונה בחייבים במועד היווצרותם. יתר הנכסים הפיננסיים הנרכשים בדרך הרגילה 
,)regular way purchase(מוכרים לראשונה במועד קשירת העסקה )trade date(  בו החברה הופכת לצד 

לתנאים החוזיים של המכשיר, משמע, המועד בו התחייבה החברה לקנות או למכור את הנכס. נכסים פיננסיים 
שאינם נגזרים כוללים השקעות במכשירי חוב, חייבים אחרים, מזומנים ושווי מזומנים. 

גריעת נכסים פיננסיים 

נכסים פיננסיים נגרעים כאשר הזכויות החוזיות של החברה לתזרימי המזומנים הנובעים מהנכס הפיננסי 
פוקעות, או כאשר החברה מעבירה את הזכויות לקבל את תזרימי המזומנים הנובעים מהנכס הפיננסי בעסקה 

בה כל הסיכונים וההטבות מהבעלות על הנכס הפיננסי עוברים למעשה. 
כל זכות בנכסים פיננסיים שהועברו אשר נוצרה או נשמרה על ידי החברה מוכרת בנפרד כנכס או התחייבות. 

 )trade , מוכרות במועד קשירת העסקה )regular way sale(מכירות נכסים פיננסים הנעשות בדרך הרגילה
 ,)date.משמע, במועד בו התחייבה החברה למכור את הנכס 

 
להלן. 3 לעניין קיזוז נכסים פיננסים והתחייבויות פיננסיות ראה סעיף 
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ביאור 3  -  עיקרי המדיניות החשבונאית )המשך( 
 

 מכשירים פיננסיים )המשך( ג.
 

 נכסים פיננסיים שאינם נגזרים )המשך( )1(
 

החברה מסווגת נכסים פיננסיים בקבוצות כלהלן: 

נכסים פיננסיים בשווי הוגן דרך רווח והפסד 

נכס פיננסי מסווג כנמדד לפי שווי הוגן דרך רווח והפסד, אם הוא מסווג כמוחזק למסחר או אם יועד ככזה בעת 
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ההכרה לראשונה. נכסים פיננסיים מיועדים לשווי הוגן דרך רווח והפסד, אם החברה מנהלת השקעות מסוג זה 
ומקבלת החלטות קניה ומכירה בגינם בהתבסס על שווים ההוגן, וזאת בהתאם לאופן שבו תיעדה החברה את 

 ) An accountingניהול הסיכונים או אסטרטגיית ההשקעה, אם הייעוד נועד למנוע חוסר עקביות חשבונאית
mismatch או אם מדובר במכשיר משולב הכולל נגזר משובץ. עלויות העסקה הניתנות לייחוס נזקפות לרווח ,)

והפסד עם התהוותן. נכסים פיננסיים אלה נמדדים בשווי הוגן והשינויים בהם נזקפים לרווח והפסד. 

הלוואות וחייבים 

הלוואות וחייבים הינם נכסים פיננסיים שאינם נגזרים בעלי תשלומים קבועים או הניתנים לקביעה שאינם 
נסחרים בשוק פעיל. נכסים אלו מוכרים לראשונה בשווי הוגן בתוספת עלויות עסקה הניתנות לייחוס. לאחר 

ההכרה לראשונה, נמדדים בעלות מופחתת בהתאם לשיטת הריבית האפקטיבית, בניכוי הפסדים לירידת ערך.  
 

הלוואות וחייבים כוללים מזומנים ושווי מזומנים, חייבים אחרים והשקעות באגרות חוב לא סחירות.  

מזומנים ושווי מזומנים כוללים יתרות מזומנים הניתנים לשימוש מיידי ופיקדונות לפי דרישה. שווי מזומנים 
כוללים השקעות לזמן קצר אשר משך הזמן ממועד ההפקדה המקורי ועד למועד הפדיון הינו עד 3 חודשים, 
ברמת נזילות גבוהה אשר ניתנות להמרה בנקל לסכומים ידועים של מזומנים ואשר חשופות לסיכון בלתי 

משמעותי של שינויים בשווי.  
 

נכסים פיננסים זמינים למכירה 

נכסים פיננסיים זמינים למכירה הינם נכסים פיננסיים שאינם נגזרים אשר יועדו כנכסים פיננסיים זמינים 
למכירה או אשר לא סווגו לאף אחת מהקטגוריות האחרות.  

השקעות החברה במכשירי חוב, מסווגות כנכסים פיננסיים זמינים למכירה. במועד ההכרה לראשונה נכסים 
פיננסיים זמינים למכירה מוכרים בשווי הוגן בתוספת כל עלויות העסקה הניתנות לייחוס. בתקופות עוקבות 
נמדדות השקעות אלה בשווי הוגן, כאשר השינויים בהן, פרט להפסדים מירידת ערך, לרווחים או הפסדים 
משינויים בשער החליפין ולצבירת הריבית האפקטיבית של מכשירי חוב המסווגים כזמינים למכירה, נזקפים 
ישירות לרווח כולל אחר ומוצגים בקרן הון בגין נכסים פיננסיים זמינים למכירה. דיבידנד המתקבל בגין נכסים 
פיננסיים זמינים למכירה נזקף לדוח רווח והפסד במועד הזכאות לתשלום. כאשר ההשקעה נגרעת, הרווחים 

או ההפסדים שנצברו בקרן הון בגין נכסים פיננסיים זמינים למכירה מועברים לרווח והפסד. 

 
 התחייבויות פיננסיות שאינן נגזרים )2(

התחייבויות פיננסיות שאינן נגזרים כוללות זכאים אחרים.  

 בו החברה הופכת לצד לתנאים )trade date(התחייבויות פיננסיות  מוכרות לראשונה במועד קשירת העסקה 
החוזיים של המכשיר.  

התחייבויות פיננסיות מוכרות לראשונה בשווי הוגן בתוספת כל עלויות העסקה הניתנות לייחוס. לאחר ההכרה 
לראשונה, התחייבויות פיננסיות נמדדות בעלות מופחתת בהתאם לשיטת הריבית האפקטיבית.  

התחייבויות פיננסיות נגרעות כאשר מחויבות החברה, כמפורט בהסכם, פוקעת או כאשר היא  סולקה או 
בוטלה. 

 
 קיזוז מכשירים פיננסיים )3(

נכס פיננסי והתחייבות פיננסית מקוזזים והסכומים מוצגים בנטו בדוח על המצב הכספי כאשר לחברה קיימת 
 זכות משפטית ניתנת לאכיפה לקזז את הסכומים שהוכרו וכן כוונה לסלק את הנכס )currently(באופן מיידי 

וההתחייבות על בסיס נטו או לממש את הנכס ולסלק את ההתחייבות בו-זמנית. 

 

 הון מניות ד.

מניות רגילות מסווגות כהון. עלויות תוספתיות המתייחסות ישירות להנפקת מניות רגילות מוצגות כהפחתה מההון.  
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ביאור 3  -  עיקרי המדיניות החשבונאית )המשך( 

 
 ירידת ערך ה.

 ראיות לירידת ערך של נכסים פיננסיים זמינים למכירה 

הפסד מירידת ערך של נכס פיננסי המסווג כזמין למכירה מחושב בהתבסס על השווי ההוגן הנוכחי שלו. ירידה 
משמעותית או מתמשכת בשווי ההוגן מתחת לעלות המקורית הינה ראיה אובייקטיבית לירידת ערך.  

בהתאם למדיניות החברה, ירידת ערך של למעלה מ- 20% מתחת לעלות המקורית של המכשיר, או ירידת ערך מתחת 
לעלות המקורית הנמשכת למעלה מתשעה חודשים, נחשבת ירידה משמעותית או מתמשכת בהתאמה. 

 
 טיפול בהפסדים מירידת ערך של נכסים פיננסיים זמינים למכירה  

הפסדים מירידת ערך בגין נכסים פיננסיים זמינים למכירה מוכרים על ידי העברת ההפסד המצטבר שנזקף לקרן הון 
בגין נכסים זמינים למכירה, לרווח והפסד. ההפסד המצטבר אשר נגרע מהרווח הכולל האחר והוכר ברווח והפסד 
הינו ההפרש בין עלות הרכישה בניכוי החזרי קרן והפחתות, לבין השווי ההוגן הנוכחי בניכוי ירידות ערך אשר הוכרו 
בעבר דרך רווח והפסד. שינויים בהפרשה לירידת ערך כתוצאה מיישום שיטת הריבית האפקטיבית מוצגים כמרכיב 

של רווחים מהשקעות נטו והכנסות  מימון. 
 

 ביטול הפסד מירידת ערך 

הפסד מירידת ערך מבוטל כאשר ניתן ליחסו באופן אובייקטיבי לאירוע שהתרחש לאחר ההכרה בהפסד מירידת 
הערך. ביטול הפסד מירידת ערך בגין נכסים פיננסיים הנמדדים לפי עלות מופחתת ובגין נכסים פיננסיים המסווגים 
כזמינים למכירה שהינם מכשירי חוב, נזקף לרווח והפסד. בנוסף, בגין נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה 
שהינם מכשירי חוב, במידה ולא קיימת עוד ראייה אובייקטיבית לירידת ערך, ההפסד מירידת ערך מבוטל במלואו 

ונזקף לרווח והפסד וההפרש המצטבר הנוכחי )ההפרש שבין השווי ההוגן והעלות( מוכר בהון ברווח כולל אחר. 
 

 
 רכוש קבוע ו.

 
 הכרה ומדידה )1(

פריטי רכוש קבוע נמדדים לפי העלות בניכוי פחת שנצבר והפסדים מירידת ערך. 

העלות כוללת הוצאות הניתנות לייחוס ישיר לרכישת הנכס. עלות תוכנה שנרכשה, המהווה חלק בלתי נפרד 
מתפעול הציוד המתייחס, מהוונת כחלק מעלות ציוד זה.  

 
רווח או הפסד מגריעת פריט רכוש קבוע נקבע לפי השוואת התמורה נטו מגריעת הנכס לערכו בספרים, ומוכר 

נטו בסעיף הכנסות אחרות או הוצאות אחרות, לפי העניין, בדוח רווח והפסד. 

 פחת )2(

פחת הוא הקצאה שיטתית של הסכום בר-פחת של נכס על פני אורך חייו השימושיים. סכום בר-פחת הוא 
העלות של הנכס, או סכום אחר המחליף את העלות, בניכוי ערך השייר של הנכס. 

נכס מופחת כאשר הוא זמין לשימוש, דהיינו כאשר הוא הגיע למיקום ולמצב הדרושים על מנת שהוא יוכל 
לפעול באופן שהתכוונה ההנהלה. 

פחת נזקף לדוח רווח והפסד לפי שיטת הקו הישר על פני אומדן אורך החיים השימושי של כל חלק מפריטי 
הרכוש הקבוע, מאחר ושיטה זו משקפת את תבנית הצריכה החזויה של ההטבות הכלכליות העתידיות הגלומות 

בנכס בצורה הטובה ביותר. 
 

שיעור ההפחתה, המתבסס על אומדן אורך החיים השימושי לתקופה השוטפת ולתקופות ההשוואתיות, הינו 
כדלקמן: 

 
 20%-6%  רהוט וציוד משרדי•
 מחשבים וציוד היקפי 33%-14% •
 

האומדנים בדבר שיטת הפחת, אורך החיים השימושיים וערך השייר נבחנים מחדש לפחות בכל סוף שנה 
ומותאמים בעת הצורך. 

 
 

  

 -16-  



הראל פנסיה וגמל בע"מ - חברה מנהלת 
ביאורים לדוחות הכספיים   

 
ביאור 3  -  עיקרי המדיניות החשבונאית )המשך( 

 
 נכסים בלתי מוחשיים ז.

עלויות פיתוח תוכנה לשימוש עצמי מהוונות לאחר ששלב התכנון המקדמי הושלם וצפוי שהפרויקט יושלם והתוכנה 
תשמש לביצוע המטרות שיועדו לה. ההיוון מופסק במועד בו התוכנה הושלמה מהותית והיא מוכנה לשימושה 
המיועד. עלויות כאמור מופחתות על פני תקופת ההנאה הצפויה על בסיס שיטת הקו הישר פני תקופת צריכת 

ההטבות הכלכליות הצפויה. 

נכס בלתי מוחשי הנרכש בנפרד נמדד עם ההכרה הראשונית לפי העלות בתוספת עלויות רכישה ישירות. לאחר 
ההכרה הראשונית, הנכס הבלתי מוחשי מוצג על-פי עלותו בניכוי הפחתה מצטברת ובניכוי הפסדים מירידת ערך 

שנצברו.  

שינויים באורך החיים השימושיים או בדפוס הצריכה הצפוי של ההטבות הכלכליות הצפויות לנבוע מנכסים אלו 
מטופלים כשינוי אומדן חשבונאי באופן של מכאן ולהבא. הוצאות ההפחתה בגין נכסים בלתי מוחשיים עם אורך 

חיים שימושיים מוגדר נזקפים לדוח רווח והפסד. 

אומדן אורך החיים השימושיים של הנכסים הבלתי מוחשיים הוא כדלקמן: 

שנים    
3-5 תוכנות מחשב   
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3 אי תחרות    

האומדנים בדבר שיטת הפחת, אורך החיים השימושיים וערך השייר נבחנים מחדש לפחות בכל סוף תקופת דיווח 
ומותאמים בעת הצורך. 

 
 הוצאות רכישה נדחות בגין מכירת תוכניות פנסיה וגמל ח.

הוצאות רכישה ישירות )עמלות לסוכנים ולמשווקי פנסיה( המיוחסות במישרין להשגת חוזי פנסיה וצרוף עמיתים 
 אם ניתן לזהותן בנפרד ולמדוד אותן )DAC(לקופות הגמל וקרנות ההשתלמות, נרשמות כהוצאות רכישה נדחות 

 מייצג את זכותה החוזית של החברה לקבלת דמי ניהול מקרנות הפנסיה DACבאופן מהימן ואם השבתן צפויה. ה-
וקופות הגמל והוא מופחת על פני התקופה המשוערת לקבלת ההכנסות מדמי הניהול.  

 על בסיס תיק חוזי הפנסיה והגמל בכללותם. DACהחברה בוחנת אחת לשנה את יכולת ההשבה של ה-

 
  הפרשות .ט

הפרשה מוכרת כאשר לחברה יש מחויבות נוכחית, משפטית או משתמעת, כתוצאה מאירוע שהתרחש בעבר, הניתנת 
לאמידה בצורה מהימנה, וכאשר צפוי כי יידרש תזרים שלילי של הטבות כלכליות לסילוק המחויבות. ההפרשות 
נקבעות על ידי היוון תזרימי המזומנים העתידיים בשיעור ריבית לפני מס, המשקף את הערכות השוק השוטפות 
לערך הזמן של הכסף ואת הסיכונים הספציפיים להתחייבות וללא שקלול סיכון האשראי של החברה. הערך בספרים 

של ההפרשה מותאם בכל תקופה על מנת לשקף את חלוף הזמן.  

תביעות משפטיות 

הפרשה בגין תביעות מוכרות כאשר לחברה קיימת מחויבות משפטית בהווה או מחויבות משתמעת כתוצאה מאירוע 
 כי החברה תידרש למשאביה הכלכליים לסילוק )more likely than not(שהתרחש בעבר, יותר סביר מאשר לא 

המחויבות וניתן לאמוד אותה באופן מהימן. כאשר השפעת ערך הזמן מהותית, נמדדת ההפרשה בהתאם לערכה 
הנוכחי. 

 
   הכרה בהכנסות .י

הכנסות מוכרות בדוח רווח והפסד כאשר הן ניתנות למדידה באופן מהימן, צפוי שההטבות הכלכליות הקשורות 
לעסקה יזרמו לחברה וכן העלויות שהתהוו או שיתהוו בגין העסקה ניתנות למדידה באופן מהימן. 

להלן הקריטריונים הספציפיים בדבר הכרה בהכנסה, הנדרשים להתקיים על מנת להכיר בהכנסה: 

הכנסות מדמי ניהול ומתפעול 
הכנסות מדמי ניהול ומדמי ניהול ותפעול מוכרות על בסיס צבירה. 

רווחים )הפסדים( מהשקעות, נטו והכנסות מימון 
רווחים )הפסדים( מהשקעות, נטו והכנסות מימון כוללים הכנסות ריבית בגין סכומים שהושקעו )לרבות נכסים 
פיננסיים זמינים למכירה(, הכנסות מדיבידנדים, רווחים )הפסדים( ממכירת נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים 
למכירה, שינויים בשווי ההוגן של נכסים פיננסיים המוצגים בשווי הוגן דרך רווח והפסד. הכנסות ריבית מוכרות עם 
צבירתן, באמצעות שיטת הריבית האפקטיבית. הכנסות מדיבידנדים מוכרות במועד בו מוקנית לחברה הזכות 

לקבלת תשלום. באם מתקבל הדיבידנד בגין מניות סחירות, מכירה החברה בהכנסות מדיבידנד ביום האקס. 
 

 הוצאות מימון .יא

הוצאות מימון כוללות הוצאות ריבית על הלוואות שנתקבלו, רווחים והפסדים מהפרשי הצמדה, ריבית מס הכנסה 
וכן  עלויות אשראי.  
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  עיקרי המדיניות החשבונאית )המשך( ביאור 3  -

 
 מסים על ההכנסה .יב

מסים על ההכנסה כוללת מסים שוטפים ונדחים. תוצאות המס בגין מסים שוטפים או נדחים נזקפות לדוח רווח 
והפסד, למעט אם הן מתייחסות לפריטים הנזקפים ישירות להון. במקרים אלה השפעת המס אף היא נזקפת לסעיף 

המתייחס בהון. 

מסים שוטפים 
המס השוטף הינו סכום המס הצפוי להשתלם )או להתקבל( על ההכנסה החייבת במס לשנה, כשהוא מחושב לפי 
שיעורי המס החלים לפי החוקים שנחקקו או נחקקו למעשה למועד הדיווח, והכולל שינויים בתשלומי המס 

המתייחסים לשנים קודמות. 

החברה מקזזת נכסי והתחייבויות מסים שוטפים במידה וקיימת זכות משפטית ניתנת לאכיפה לקיזוז נכסי 
והתחייבויות מסים שוטפים, וכן קיימת כוונה לסלק נכסי והתחייבויות מסים שוטפים על בסיס נטו או שנכסי 

והתחייבויות המסים השוטפים מיושבים בו זמנית. 

מסים נדחים  
ההכרה במסים נדחים הינה בהתייחס להפרשים זמניים בין הערך בספרים של נכסים והתחייבויות לצורך דיווח 
כספי לבין ערכם לצרכי מסים. המדידה של מסים נדחים משקפת את השלכות המס שינבעו מהאופן בו החברה צופה, 

בתום תקופת הדיווח, להשיב או לסלק את הערך בספרים של נכסים והתחייבויות. 

המסים הנדחים נמדדים לפי שיעורי המס הצפויים לחול על ההפרשים הזמניים במועד בו ימומשו, בהתבסס על 
חוקים שנחקקו או שנחקקו למעשה למועד הדיווח.  

נכס מס נדחה מוכר בספרים בגין הפסדים מועברים, הטבות מס והפרשים זמניים הניתנים לניכוי כאשר צפוי 
שבעתיד תהיה הכנסה חייבת, שכנגדה ניתן יהיה לנצל אותם. נכסי המסים הנדחים נבדקים בכל מועד דיווח, ובמידה 

ולא צפוי כי הטבות המס המתייחסות יתממשו, הם מופחתים. 

נכסי מסים נדחים שלא הוכרו מוערכים מחדש בכל מועד דיווח ומוכרים במידה והשתנה הצפי כך שצפוי שבעתיד 
תהיה הכנסה חייבת, שכנגדה יהיה ניתן לנצל אותם. 

החברה מקזזת נכסי והתחייבויות מסים נדחים במידה וקיימת זכות משפטית ניתנת לאכיפה לקיזוז נכסי 
והתחייבויות מסים נדחים, והם מיוחסים לאותה הכנסה חייבת במס הממוסה על ידי אותה רשות מס באותה חברה 

נישומה, או שנכסי והתחייבויות המסים הנדחים מיושבים בו זמנית. 
 
 עסקאות עם בעל שליטה .יג

נכסים והתחייבויות שלגביהם בוצעה עסקה עם בעל שליטה נמדדים לפי שווי הוגן במועד העסקה. 
בשל העובדה כי דובר בעסקה במישור ההוני, זקפה החברה את ההפרש בין השווי ההוגן לבין התמורה מהעסקה 

להון. 
 

 תקנים חדשים ופרשנויות שטרם אומצו .יד

, מכשירים פיננסיים )להלן - "התקן"(. IFRS )2014( 9   תקן דיווח כספי  בינלאומי )1(

 מכשירים פיננסיים: הכרה ומדידה. התקן כולל הוראות IAS39התקן מחליף את ההוראות הקיימות היום ב-
expectedמעודכנות לסיווג ומדידה של מכשירים פיננסיים, מודל חדש להכרה בהפסדי אשראי צפויים )' 

credit loss model .עבור מרבית נכסי החוב הפיננסיים, וכן הוראות ודרישות חדשות בנושא חשבונאות גידור )'

2018.התקן ייושם לתקופות שנתיות המתחילות ביום 1 בינואר  

החברה בחרה לדחות את יישום התקן וזאת בהתאם לתיקון הוראות החוזר המאוחד לענייני מדידה שפורסם 
המאפשר לחברות מנהלות לדחות את יישום התקן עד למועד 2018  בפברואר 1על ידי רשות שוק ההון ביום 

 החברה צופה כי ליישום 2021.לעניין חוזי ביטוח בשנת  17 תחילתו של יישום תקן דיווח כספי בינלאומי מספר
התקן החדש לא תהיה השפעה מהותית על דוחותיה הכספיים. 

, הכנסות מחוזים עם לקוחות )להלן - "התקן"(. IFRS    תקן דיווח כספי  בינלאומי 15 )2(

התקן מחליף את ההנחיות הקיימות כיום לעניין הכרה בהכנסה ומציג מודל חדש להכרה בהכנסה מחוזים עם 
לקוחות. התקן קובע שתי גישות להכרה בהכנסה: בנקודת זמן אחת או על פני זמן. המודל כולל חמישה שלבים 
לניתוח עסקאות על מנת לקבוע את עיתוי ההכרה בהכנסה ואת סכומה. כמו כן, התקן קובע דרישות גילוי 

חדשות ונרחבות יותר מאלו הקיימות כיום. 

 עם אפשרות לאימוץ מוקדם. התקן כולל 2018, בינואר  1התקן ייושם לתקופות שנתיות המתחילות ביום
חלופות שונות עבור יישום הוראות המעבר, כך שחברות יוכלו לבחור באחת מהחלופות הבאות בעת היישום 
לראשונה: יישום רטרוספקטיבי מלא, יישום רטרוספקטיבי מלא הכולל הקלות פרקטיות, או יישום התקן החל 

מיום היישום לראשונה, תוך התאמת יתרת העודפים למועד זה בגין עסקאות שטרם הסתיימו. 

החברה מתכוונת ליישם את התקן תוך שימוש בגישת ההשפעה המצטברת ללא הצגה מחדש של מספרי 
השוואה. בהתאם, החברה צופה כי ליישום התקן החדש לא תהיה השפעה מהותית על דוחותיה הכספיים למועד 

 המעבר וכן צופה כי לא תהיה השפעה מהותית על מועד ההכרה בהכנסה מדמי הניהול.

החברה מתכננת לבחור ליישם את ההקלה בהוראות המעבר, לפיה גישת ההשפעה המצטברת מיושמת רק על 
חוזים אשר טרם הסתיימו למועד המעבר והטיפול החשבונאי בגין חוזים שהסתיימו למועד המעבר לא יתוקן, 

לרבות עלויות הרכשת הלקוח שהוונו בגין חוזים אלו. 
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 קביעת שווי הוגן ביאור 4  -
 

לצורך הכנת הדוחות הכספיים, נדרשת החברה לקבוע את השווי ההוגן של נכסים מסוימים. מידע נוסף אודות ההנחות 
ששימשו בקביעת שווי הוגן נכלל בביאורים הבאים: 

 בדבר נכסים בלתי מוחשיים. 6,ר  ביאוא.

בדבר השקעות פיננסיות. 10,  ביאור ב.
 
 

 מגזרי פעילות ביאור 5  -
 

 כללי א.

 לעיל(, החברה 2ב.1.עם השלמת מיזוג הראל גמל והשתלמות בע"מ לתוך החברה )ראה ביאור  2016, החל מאוקטובר
מנהלת את קרנות הפנסיה וקופות הגמל של קבוצת הראל, ופועלת בשני מגזרי פעילות, כדלקמן: 

 מגזר הפנסיה - הפעילות הינה ניהול ותפעול קרנות פנסיה חדשות )קרן פנסיה חדשה מקיפה וקרן פנסיה חדשה 1.
ולחברת לעתיד, חברה 2017( כללית(, מתן שירותי ניהול ותפעול לקרן פנסיה ותיקה )נתיב( )עד לחודש פברואר 

אחות בקבוצת הראל. 

מגזר הגמל - הפעילות הינה ניהול קופות גמל. המוצרים הכלולים במגזר פעילות זה הינם: קופת גמל לתגמולים 2. 
ופיצויים, קופת גמל להשקעה, קרן השתלמות, קופה מרכזית לפיצויים, קופה לדמי מחלה וקופה מרכזית לפנסיה 
תקציבית ומתן שירותי תפעול לחברת קרן החיסכון לצבא הקבע - חברה לניהול קופות גמל בע"מ )להלן קחצ"ק(. 

 לעיל,  וכמו כן, ניהלה את קופת הגמל למשרתי  1עד למועד המיזוג כאמור, פעלה החברה במגזר הפנסיה, כמתואר בסעיף
הקבע בצה"ל, בה לא התקיימה פעילות מהותית. 

הקצאת העלויות בין המגזרים השונים מתבצעת בהתאם למהות ההוצאה ושיוכה למגזר הרלוונטי. הוצאות אשר אינן 
מיוחסות ישירות למגזר פעילות מסוים, מחולקות בין המגזרים, לפי מהותן, על פי מפתח הקצאה רלוונטי. 

חלק מעלויות הנהלה וכלליות בהן נושאת החברה, הינן חלקה בהוצאות המשותפות עם החברה האם והינן מחולקות 
בין החברה לחברה האם בהתאם למודל הקצאה אשר מתבסס על פרמטרים כלכליים הנבחנים מעת לעת. תוצאות המגזר 

כוללות הוצאות המיוחסות ישירות למגזר והוצאות המיוחסות לפי הקצאה. 

 

 דיווח בדבר מגזרי פעילותב. 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017   
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פנסיה  סה"כ גמל  

אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח   
הכנסות    

  380,022   86,879  293,143דמי ניהול מקופות גמל ומקרנות פנסיה, נטו
  120,376   120,376  -דמי ניהול מקופות גמל המנוהלות באמצעות הסכם ניהול

 )120,376(  )120,376(   - בניכוי סכומים שהועברו להראל ביטוח

293,143   86,879   380,022  

  17,501   13,107  4,394הכנסות מדמי ניהול ותפעול
 1,964  589   1,375 רווחים מהשקעות, נטו והכנסות מימון

 399,487  100,575  298,912 סך כל ההכנסות  

    
   הוצאות 

  137,584   40,671  96,913עמלות והוצאות שיווק
  211,996   50,707  161,289הנהלה וכלליות

 19  19   - מימון

 349,599  91,397   258,202 סך כל ההוצאות

  49,888   9,178  40,710רווח לפני מסים על הכנסה

 2,103  631   1,472 רווח כולל אחר לפני מסים על הכנסה

 51,991  9,809   42,182 סך כל הרווח הכולל לתקופה לפני מסים על הכנסה
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 מגזרי פעילות )המשך( ביאור 5  -

 
 דיווח בדבר מגזרי פעילות )המשך(ב. 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2016   

 -20-  

פנסיה  סה"כ )*( גמל  

אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח   
הכנסות    

  283,964   19,084  264,880דמי ניהול מקופות גמל ומקרנות פנסיה, נטו
  27,830   27,830  -דמי ניהול מקופות גמל המנוהלות באמצעות הסכם ניהול

 )27,830(  )27,830(   - בניכוי סכומים שהועברו להראל ביטוח

264,880  19,084   283,964   

  16,038   3,084  12,954הכנסות מדמי ניהול ותפעול
  2,712   330  2,382רווחים מהשקעות, נטו והכנסות מימון

 148  -   148 הכנסות אחרות

 302,862  22,498   280,364 סך כל ההכנסות 

    
   הוצאות 

  111,927   8,384  103,543עמלות והוצאות שיווק
  154,177   11,361  142,816הנהלה וכלליות

 58  48 10 מימון  

 266,162  19,793   246,369 סך כל ההוצאות

  36,700   2,705  33,995רווח לפני מסים על הכנסה

 )2,072(  )422(   )1,650( הפסד כולל אחר לפני מסים על הכנסה

 34,628  2,283   32,345 סך כל הרווח הכולל לתקופה לפני מסים על הכנסה

 
בדבר מיזוג(. 2 ב.1. מגזר הגמל הינו בגין תקופה של שלושה חודשים החל מיום המיזוג )ראה ביאור )*(
 

 לא הוצגו היות ועד למועד המיזוג, פעלה החברה בעיקר במגזר הפנסיה, פעילות הגמל 2015מספרי השוואה לשנת 
לא הייתה מהותית.  

 
  נכסים בלתי מוחשיים ביאור 6  -

(1) תוכנות מחשב  סה"כ אחר הסכם אי תחרות  

אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח   
עלות     

  36,640   1,144  -  201635,496בינואר,  1 יתרה ליום
  8,451   -  8,451  -תוספת ממיזוג חברה בשליטה משותפת

 6,170  -  -  6,170 תוספות  
  51,261   1,144  8,451  41,666 2016 בדצמבר,31יתרה ליום 

 7,771  -  -  7,771 תוספות  

     59,032  1,144  8,451   49,437 2017 בדצמבר, 31יתרה ליום 
 

     הפחתה שנצברה
  19,780   1,144  -  201618,636 בינואר, 1יתרה ליום 

  7,284   -  7,284  -תוספת ממיזוג חברה בשליטה משותפת
 7,520  -  667   6,853 הפחתה שהוכרה במהלך השנה

  34,584   1,144  7,951  201625,489בדצמבר, 31 יתרה ליום 

 7,170  -  500   6,670 הפחתה שהוכרה במהלך השנה

     41,754  1,144  8,451   32,159 2017בדצמבר, 31 יתרה ליום 
 

    הערך בספרים 
 16,677  -  500   16,177  2016 בדצמבר,31ליום 

 17,278  -  -   17,278 2017 בדצמבר, 31ליום 
 

 תוספות בגין תוכנות מחשב הן בעיקרן תוספות בגין פיתוח עצמי.  (1)
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 הוצאות רכישה נדחות ביאור 7  -

 
 אומדן תקופת הפחתת הוצאות הרכישה הנדחות נקבע מדי שנה ונערך על בסיס שנות ההפקה של חוזי הפנסיה א.

והגמל, כלומר התקופה שבה צפויה החברה לזקוף הכנסות דמי ניהול הנובעות מהוצאות הרכישה הנדחות. מודל 
ההפחתה מביא בחשבון ביטולים )נכללים בשורת התוספות(. 

בתקופת הדוח תקופת ההפחתה הממוצעת של הוצאות הרכישה הנדחות בגין חוזי פנסיה והגמל נותרה ללא שינוי.  
 

 תנועה  ב.
 

    
פנסיה   
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סה"כ גמל 

אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח   
  189,227   -  189,227 2016 בינואר,1יתרה ליום 

  9,751   9,751  -תוספת ממיזוג חברה

  36,625   1,259  35,366תוספות 

 )19,340(  )654(   )18,686( הפחתה שוטפת

  216,263   10,356  2016205,907 בדצמבר, 31יתרה ליום 

  30,867   8,570  22,297תוספות 

 )24,738(  )2,659(   )22,079( הפחתה שוטפת

 222,392  16,267   206,125 2017 בדצמבר, 31יתרה ליום 
 
 

 רכוש קבוע ביאור 8  -
 

הרכב ותנועה 

    
מחשבים  סה"כ משרדי  

אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח   
   עלות 

  203   28  2016175 בינואר, 1יתרה ליום 
 21  - 21 תוספות   

  224   28  2016196בדצמבר, 31 יתרה ליום 
 6  3 3 תוספות   

    230  31   199 2017 בדצמבר, 31יתרה ליום 
 

   פחת שנצבר 
  145   8  2016137 בינואר, 1יתרה ליום 

 23  1 22 תוספות   

  168   9  2016159 בדצמבר, 31יתרה ליום 

 16  1 15 תוספות   

    184  10   174 2017בדצמבר, 31 יתרה ליום 
 

   הערך בספרים 
 56  19   37 2016 בדצמבר, 31ליום 

 46  21   25 2017 בדצמבר, 31ליום 
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ביאור 9  - חייבים ויתרות חובה

הרכב
ליום 31 בדצמבר
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20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

 631  464הוצאות מראש
 3,264 3,460)1(צדדים קשורים   

 -  51ריבית ודיבידנד לקבל
 24,297 27,233קרנות פנסיה וקופות גמל

 3,025  3,051חייבים כספים במעבר
 134  125חייבים אחרים

 31,351  34,384סה"כ חייבים ויתרות חובה

  יתרות שוטפות שאינן צמודות למדד ואינן נושאות ריבית. )1(
 

24.ראה פירוט הנכסים וההתחייבויות בחלוקה לבסיסי הצמדה במסגרת ביאור 

ביאור 10  - השקעות פיננסיות

ליום 31 בדצמבר 2017

מוצגים בשווי הוגן 
סה"כהלוואות וחייביםזמינים למכירהדרך רווח והפסד

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 112,982 - 112,982 -נכסי חוב סחירים  
 159 159- -נכסי חוב שאינם סחירים

 1 --1אחרות  

 113,142 159 1112,982סה"כ 

ליום 31 בדצמבר 2016

מוצגים בשווי הוגן

סה"כהלוואות וחייביםדרך רווח והפסד

אלפי ש"ח

זמינים למכירה

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 73,742 - 73,742 -נכסי חוב סחירים 

 172 172--נכסי חוב שאינם סחירים

 2 -- 2אחרות

 73,916 172 73,742 2סה"כ

 נכסי חוב סחיריםא.

הרכב:
ליום 31 בדצמבר 

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

אגרות חוב ממשלתיות 
מוצגות בשווי הוגן דרך רווח או הפסד:

 58,050  90,952זמינות למכירה

נכסי חוב אחרים: 
שאינם ניתנים להמרה 

מוצגים בשווי הוגן דרך רווח או הפסד:

 15,692  22,030זמינים למכירה

 73,742 112,982סך הכל נכסי חוב סחירים
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ביאור 10  - השקעות פיננסיות )המשך( 

 נכסי חוב שאינם סחיריםב.

הרכב:
ערך בספרים
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שווי הוגן

ליום 31 בדצמבר ליום 31 בדצמבר 

2017201620172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"חאלפי ש"ח 

שאינם ניתנים להמרה 
מוצגות כהלוואות וחייבים, לרבות פיקדונות 

 200 182 172  159בבנקים

  פרטים בדבר ריבית והצמדה בגין נכסי חובג.
ריבית אפקטיבית

ליום 31 בדצמבר

20172016

אחוזיםאחוזים

נכסי חוב סחירים 
 0.82 )0.03(צמוד למדד המחירים לצרכן

 0.68  0.48שקלי

נכסי חוב שאינם סחירים 
 6.93 6.96צמוד למדד המחירים לצרכן

 השקעות פיננסיות אחרותד.
ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

שאינן סחירות 

 12מוצגות בשווי הוגן דרך רווח או הפסד שיועדו בעת ההכרה לראשונה 

 שיעורי הריבית ששימשו בקביעת השווי ההוגןה.

השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים הנמדדים בשווי הוגן דרך רווח והפסד וכן של נכסי חוב שאינם סחירים,  
אשר מידע לגבי השווי ההוגן ניתן לצרכי גילוי בלבד נקבעים באמצעות היוון אומדן תזרימי המזומנים הצפויים 
בגינם. שיעורי ההיוון מתבססים על חלוקת השוק הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה לפדיון של נכסי החוב 
וקביעת המיקום של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון הנגזרת ממחירי 
עסקאות/הנפקות בשוק הלא סחיר. ציטוטי המחירים ושיעורי הריבית ששימשו להיוון נקבעים על ידי חברת מרווח 

הוגן, חברה המספקת ציטוטי מחירים ושערי ריבית לגופים מוסדיים לשערוך נכסי חוב לא סחירים. 

עקום התשואה המוצג להלן והריביות הממוצעות המשוקללות בגין כל אחת מקבוצות הדירוג המוצגים בטבלה 
הינם בהתאם לנכסים הכלולים בכל קבוצת דירוג. 

ליום 31 בדצמבר

20172016

באחוזיםבאחוזים

:*עבור נכסי חוב שאינם סחירים לפי דירוג 
AA1.42 0.58 ומעלה 

A0.85 1.28  

 המקורות לרמת הדירוג בישראל הינן חברות הדירוג "מעלות", "מדרוג" ודירוג פנימי. נתוני חברת מדרוג *
Aהועברו לסמלי הדירוג לפי מקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג  

.A+ ועד A-כולל 
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ביאור 10  - השקעות פיננסיות )המשך( 
 

  שווי הוגן של נכסים פיננסיים בחלוקה לרמות ו.
 

הטבלה דלהלן מציגה ניתוח מכשירים פיננסיים המוצגים על פי שווים ההוגן. הרמות השונות לשווי הוגן הוגדרו 
באופן הבא: 

 מחירים מצוטטים )לא מתואמים( בשוק פעיל למכשירים זהים.  1 רמה - 
 לעיל.  1- נתונים נצפים, ישירים או בלתי ישירים, שאינם כלולים ברמה2  רמה 
נתונים שאינם מבוססים על נתוני שוק נצפים. ה 3  רמ -

 
היתרה בדוחות הכספיים של מזומנים ושווי מזומנים, חייבים ויתרות חובה, נכסי מיסים שוטפים, תואמת או 

קרובה לשווי ההוגן שלהם. 

ליום 31 בדצמבר   

 -24-  

 2017  
רמה 1  סה"כ רמה 3  

אלפי ש"ח   
  112,982   - 112,982נכסי חוב סחירים  

 1  1   - אחרות

 112,983  1   112,982 סה"כ
 

ליום 31 בדצמבר   
 2016  

רמה 1  סה"כ רמה 3  

אלפי ש"ח   
  73,742   - 73,742נכסי חוב סחירים  

 2  2   - אחרות

 73,744  2   73,742 סה"כ
 
 

ביאור 11  - מזומנים ושווי מזומנים 
 

ליום 31 בדצמבר  

  2017 2016

אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

 30,688  17,283 מזומנים למשיכה מיידית 

 237  199 פקדונות לזמן קצר 

 30,925  17,482 סה"כ מזומנים ושווי מזומנים 
 

 

 נושאים ריבית שוטפת המבוססת על שיעורי ריבית 2016 ו- 2017בדצמבר 31 המזומנים בתאגידים הבנקאיים לימים 
0.08%.בגין הפקדות בנקאיות יומיות בשיעור שנתי של  

 בדבר ניהול סיכונים. 24, באשר לתנאי ההצמדה של המזומנים, ראה ביאור 
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ביאור 12  - הון עצמי ודרישות הון 
 
 

 הרכב הון המניות א.
31 בדצמבר 2017   
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31 בדצמבר 2016 

רשום  מונפק ונפרע רשום מונפק ונפרע  

ש"ח  ש"ח  ש"ח  ש"ח    

 11,714,654  15,000,000  11,714,654   15,000,000  1מניות רגילות בנות ש"ח ע.נ. כ"א
 

 
למחזיקים במניות הרגילות הזכות לקבלת דיבידנד כפי שיוכרז מפעם לפעם וזכות הצבעה באסיפות כלליות של 

החברה לפי קול אחד למניה. לכל בעלי המניות מעמד שווה בערך השאריתי של החברה. 
 
 
 

 תנועה בהון המניות ב.

מספר מניות  ש"ח ע.נ.  

  9,990,743   9,990,743יתרה ליום 1 בינואר 2016

 1,723,911   1,723,911 )*(הנפקת הון מניות 

 11,714,654   11,714,654 יתרה לימים 31 בדצמבר 2016 ו- 2017

 
 לא חל שינוי בהון המניות המונפק והנפרע של החברה. 2017 במהלך שנת 

.2. ב1. הנפקת הון המניות נעשתה כחלק מתהליך מיזוג הראל גמל לחברה, ראה ביאור )*(  

 
 

  דיבידנדים  ג.

 מיליון ש"ח באמצעות 48.9 מיליון ש"ח, מזה סך של כ-  50 חילקה החברה דיבידנד בסך של2016,בחודש דצמבר 
העברת ניירות ערך והיתרה במזומן. 

 החלטת הדירקטוריון התקבלה לאחר  2016. בנובמבר27חלוקת הדיבידנד אושרה בדירקטוריון החברה ביום 
שהובאו בחשבון התוצאות הכספיות, סכום העודפים הראויים לחלוקה, בחינת עודפי ההון ועמידה בהוראות 
.2.ב1.תקנות הפיקוח בדבר הון עצמי המזערי הנדרש של החברה לאור השינוי המבני המפורט בביאור  דירקטוריון 

 )א( לחוק החברות. לאחר 203החברה בחן את עמידתה במבחן הרווח ובמבחן יכולת הפירעון הקבועים בסעיף 
בחינה זו אישר הדירקטוריון את העמידה במבחן החלוקה. 

 

 

 קרנות הון אחרות ד.

קרן הון בגין נכסים זמינים למכירה 

קרן ההון בגין נכסים פיננסיים זמינים למכירה כוללת את השינוי הנצבר נטו בשווי ההוגן של נכסים פיננסיים 
זמינים למכירה, עד למועד גריעת ההשקעה או ירידת ערך קבועה של ההשקעה. 

 
קרן הון בגין עסקה עם בעל שליטה 

נכסים והתחייבויות שלגביהם בוצעה עסקה בין החברה לבין בעל השליטה בה או בין חברות תחת אותה שליטה 
מוכרים במועד העסקה לפי שווי הוגן. ההפרש בין השווי ההוגן לבין התמורה שנקבעה בעסקה נזקף להון העצמי, 
בניכוי השפעת המס. הפרש בחובה מהווה במהותו דיבידנד ולכן הקטין את יתרת העודפים. הפרש בזכות מהווה 

במהותו השקעת בעלים ולכן הוצג בסעיף נפרד בהון העצמי "קרן הון בגין בעלי שליטה". 
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ביאור 12  - הון עצמי ודרישות הון )המשך( 
 

 ניהול ודרישות הון ה.

להלן נתונים בדבר ההון הנדרש והקיים של החברה בהתאם לתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( 
 )להלן- תקנות ההון( והנחיות 2012)הון עצמי מזערי הנדרש מחברה מנהלת של קופת גמל או קרן פנסיה( התשע"ב- 

הממונה: 
ליום 31 בדצמבר   
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 2017

אלפי ש"ח 
  2016

אלפי ש"ח   
  125,344   131,225הסכום הנדרש על פי תקנות ההון )א(

 316,479   350,311 הון עצמי קיים

 191,135  219,086 עודף  

   
     הסכום הנדרש כולל דרישות הון בגין: א()

  42,655   50,139היקף נכסים מנוהלים

  75,889   81,086הוצאות שנתיות

 6,800  -  )ב(דרישות הון מיוחדות על פי הנחיות הממונה 

 125,344   131,225 סך כל הסכום הנדרש
 

 מיליון ש"ח בנוסף 16, על החברה להעמיד הון בסכום של 2012 למרס,29 בהתאם להוראת הממונה מיום )ב(
להון המינימלי הנדרש לפי הוראות הדין בשל הפעלת תכנית ההסדר הפנסיוני של אנשי הקבע בצה"ל. 

 אין דרישה נוספת בגין פעילות זו. 2017 בדצמבר 31הדרישה הנ"ל פוחתת בכל שנה. נכון ליום 
 

 לרבות עמידה בכללי השקעת ההון. מלבד 2017 בדצמבר, 31החברה עומדת בהוראות  התקנות  כאמור ליום 
הדרישות הכלליות בחוק החברות, חלוקת דיבידנד מעודפי ההון בחברה מנהלת כפופה גם לדרישות נזילות ועמידה 

בכללי תקנות השקעה. 
 

 

ביאור 13  - מסים על ההכנסה 
 

 שיעורי המס החלים על הכנסות החברה א.
 

 המס החל על הכנסות של מוסדות 1975.החברה הינה "מוסד כספי" כהגדרתו בחוק מס ערך מוסף, התשל"ו-1. 
כספיים מורכב ממס חברות וממס רווח. 

 

מס חברות 2. 

2016, התשע"ו-216(, אישרה מליאת הכנסת את החוק לתיקון פקודת מס הכנסה )מס' 2016 בינואר 4ביום  
25%. כך שיעמוד על 1.5% ואילך בשיעור של 2016אשר קבע, בין היתר, הורדת שיעור מס חברות, החל משנת   

 פורסם ברשומות חוק ההתייעלות הכלכלית )תיקוני חקיקה ליישום המדיניות 2016 בדצמבר 22כמו כן, ביום 
 אשר קבע, בין היתר, את הורדת שיעור מס חברות 2016,( התשע"ז-2018 ו- 2017הכלכלית לשנות התקציב 

 והפעימה 2017 החל מינואר ,24% בשתי פעימות. הפעימה הראשונה לשיעור של 23% ל- 25%משיעור של 
 ואילך. 2018 החל מינואר 23%השנייה לשיעור של 

 חושבו 2017 בדצמבר 31 בשתי פעימות, יתרות המסים הנדחים ליום 23%כתוצאה מהורדת שיעור המס ל- 
בהתאם לשיעורי המס החדשים כפי שנקבעו בחוק ההתייעלות הכלכלית )תיקוני חקיקה להשגת יעדי התקציב 

, לפי שיעור המס הצפוי לחול במועד ההיפוך.  2018(ו- 2017 לשנות התקציב 

 
מס שכר ומס רווח 3. 

 אישרה מליאת הכנסת את צו מס ערך מוסף )שיעור המס על מלכר"ים ומוסדות 2015 באוקטובר 12ביום 
 , הקובע כי שיעור מס הרווח ומס השכר המוטלים על מוסדות כספיים ירד 2015כספיים( )התיקון(, התשע"ו- 

 כתוצאה מהשינוי האמור שיעור המס הסטטוטורי אשר 2015. באוקטובר 1 וזאת החל מיום 17%, ל- 18%מ- 
 כמו כן, כתוצאה מהורדת שיעור מס החברות 2015. בשנת 37.58% ל- 37.71%חל על מוסדות כספיים ירד מ- 

35.9% ואילך. שיעור המס הסטטורי ירד ל- 2018החל מינואר 23% ו- 2017  בשנת  24% ל-2016, בשנת -25%ל 
ואילך. 2018  משנת 34.19% ול- 2017 בשנת 35.04%, ל- 2016בשנת 
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ביאור 13  - מסים על ההכנסה )המשך( 
 

 שיעורי המס החלים על הכנסות החברה )המשך( א.
 

להלן שיעורי המס הסטטוטוריים החלים על מוסדות כספיים ובכללם החברה: 4. 
 

   
שיעור מס חברות   
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שיעור מס רווח 

שיעור מס כולל  

במוסדות כספיים 

% שנה 

 201526.5  17.75  )*(37.58  )*(
201625.0  17.00   35.90  
201724.0  17.00   35.04  

      34.19   17.00  201823.0 ואילך
     שיעור משוקלל. )*(

 
המסים השוטפים לתקופות המדווחות מחושבים בהתאם לשיעורי המס המוצגים בטבלה לעיל. 

 
 

 לצרכי מס IFRS הוראת שעה בעניין אי תחולת כללי ב.

 בעניין הארכת 2012,(, התשע"ב-188, פורסם ברשומות חוק לתיקון פקודת מס הכנסה )מס' 2012 בינואר 12ביום 
 בקביעת ההכנסה החייבת של )IFRS(הוראת השעה הקיימת בדבר אי תחולת תקני דיווח כספי בינלאומיים 

2011.  ו-2010הנישומים גם לגבי שנות המס  

2013. ו- 2012לפקודה במסגרתו הוארך תוקף הוראת השעה לגבי שנות המס 202  פורסם תיקון 2014 ביולי 30ביום  

 
  שומות מס ג. 

 נחשבות כסופיות.  2012שומות מס עצמאיות אשר הוגשו על ידי החברה עד לשנת

2012.ב, הוצאו שומות סופיות עד לשנת 1.לחברות שמוזגו לחברה כמפורט בביאור  

 
 הפחתת הוצאות רכישה נדחות ושומות מס בהסכמה  ד.

 נחתם  הסכם ענפי בין התאחדות חברות לביטוח חיים בע"מ ובין רשות המיסים בישראל,  2016,  בינואר 13ביום
 ולפיו 2020-2015,בדבר התרת ניכוי הוצאות רכישה, הסכם זה כולל את מגזר הפנסיה והגמל וחל על שנות המס 

 שנים החל משנת המס שבה הוצאו וללא תלות בביטולים. השפעת ההסכם  10הוצאות הרכישה יותרו בניכוי במשך
2015.קיבלה ביטוי בדוחות הכספיים משנת   

 

 פרה רולינג שאושרו ה.

 להעברת מניות מנוף 2015, בדצמבר 31התקבל אישור רשות המסים, בתוקף למפרע מיום 2016 ביוני  15 ביום1. 
ב)ו( ו- 103 104ניהול ומיזוגה לתוך החברה, ללא תמורה, תוך חיסולה ללא פירוק ובהתאם להוראות סעיפים 

 לפקודת מס 104ו-  103 לפקודת מס הכנסה. במסגרת אישור רשות המיסים נקבעו הוראות בהתאם לסעיפים
הכנסה בקשר עם אופן ביצוע שינוי המבנה.  

 למיזוג קופות 2015, בדצמבר 31 התקבל אישור רשות המיסים, בתוקף למפרע מיום  2016 בנובמבר 17ביום2. 
גמל שהיו בניהול הראל גמל ולמיזוג קרנות פנסיה שבניהול החברה, לפיו מהלך המיזוג של קופות הגמל ומהלך 
מיזוג של קרנות הפנסיה לא מהווה אירוע מס לפי פקודת מס הכנסה ו/או חוק מיסוי מקרקעין. אישור המיזוג 

 לחוק ההתייעלות הכלכלית, שקבע כי יצומצם מספר קופות הגמל שבניהול חברות 35התבקש לאור סעיף 
מנהלות באופן שכל חברה מנהלת תנהל רק קופת גמל אחת מכל סוג, וכן על פי מדיניות הממונה על שוק ההון, 

הביטוח והחיסכון.  

 למיזוג הראל גמל 2016,בספטמבר 30  התקבל אישור רשות המיסים, בתוקף למפרע מיום  2017 בינואר19ביום 3. 
103 לעייל(, בהתאם להוראות סעיף .2 ב 1.לתוך החברה, תוך חיסולה של הראל גמל ללא פירוק )ראה ביאור

 לפקודת מס הכנסה בקשר עם אופן 103לפקודת מס הכנסה. במסגרת אישור זה נקבעו הוראות בהתאם לסעיף 
ביצוע המיזוג.  
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ביאור 13  - מסים על ההכנסה )המשך( 
 
 

  מסים על הכנסה הכלולים בדוחות רווח והפסד: ו.

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר   
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 2017

 
  2016

 
 2015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח   
   הוצאות מסים שוטפים - 

  20,716   12,440  17,085בגין השנה השוטפת
 62  339 8 התאמות בגין שנים קודמות, נטו  

 17,093   12,779  20,778 
   הוצאות )הכנסות( מסים נדחים 

  )462(   184  378יצירה והיפוך של הפרשים זמניים, ראה גם ז' להלן
 -  70   )21( שינוי בשיעורי המס

 357   254  )462( 
 17,450   13,033  20,316 

 
 
  מיסים נדחים ז. 

הרכב: 
מכשירים 

פיננסיים   
הוצאות 

רכישה נדחות  
נכסים בלתי 
סה"כ מוחשיים 

  )288(   )130(  )276(  2016118בינואר 1 יתרת נכס )התחייבות( מס נדחה ליום 

  )8(   -  91  )99(.ב(1מיזוג חברות )ראה ביאור 

  )184(   862  )693(  )353(שינויים אשר נזקפו לרווח והפסד

  748   -  -  748שינויים אשר נזקפו לרווח כולל אחר

 )40(  )71(  59   )28( השפעת השינוי בשיעור המס

  228   661  )819(  2016386 בדצמבר 31יתרת נכס )התחייבות( מס נדחה ליום 

  )378(   386  )826(  62שינויים אשר נזקפו לרווח והפסד

  )737(   -  -  )737(שינויים אשר נזקפו לרווח כולל אחר

 49  8  34 7 השפעת השינוי בשיעור המס  

 )838(  1,055  )1,611(   )282( 2017 בדצמבר 31יתרת התחייבות מס נדחה ליום 
 

 
המיסים הנדחים מוצגים במאזן כדלקמן: 

ליום 31 בדצמבר   
 2017

 
  2016

אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

 228   - נכסי מסים נדחים

 -   838 התחייבויות בגין מסים נדחים
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ביאור 13  - מסים על ההכנסה )המשך( 
 

 מס תיאורטי ח.

 
להלן מובאת התאמה בין סכום המס, שהיה חל אילו כל ההכנסות וההוצאות, הרווחים וההפסדים בדוח רווח 
והפסד היו מתחייבים במס לפי שיעור המס הסטטוטורי, לבין סכום מסים על ההכנסה שנזקף בדוח רווח והפסד: 

 
לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר   
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 2017   2016 2015

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח    

  54,621   36,700  49,888רווח לפני מסים על ההכנסה
שיעור המס הסטטוטורי הכולל החל על מוסדות כספיים )ראה 

 37.58% 35.90%   35.04%   לעיל( .4סעיף א

  20,527   13,175 17,481מס מחושב לפי שיעור המס הסטטוטורי  

   עלייה )ירידה( במסים על ההכנסה הנובעת מהגורמים הבאים: 
  -   224  74הוצאות שאינן מותרות בניכוי לצורכי מס

  -   )722(  -יתרות מסים נדחים, בגין שנים קודמות
   )12(  -הכנסות פטורות

  -   70  )21(עדכון יתרות מסים נדחים בגין שינויים בשיעורי המס
   339  8מסים בגין שנים קודמות

 )280( 

62  
  -   )118(  )97(הפרשים קבועים שאינם מוכרים למס

 7  77 5 אחרים  

 20,316  13,033   17,450 מסים על ההכנסה

37.19% 35.51% 34.98% שעור מס אפקטיבי ממוצע 
 
 
 

ביאור 14  - זכאים ויתרות זכות 
 

ליום 31 בדצמבר   
 2017

 
  2016

אלפי ש"חאלפי ש"ח   
  48,464   41,137)1(החברה האם 

   12,174הוצאות לשלם  
   - מוסדות ורשויות ממשלתיות 

9,091 
54

  3,973   3,608)1(צדדים קשורים 
 553   117 אחרים  

 62,135   57,036 סך הכל זכאים ויתרות זכות
 

  יתרות שוטפות אינן צמודות למדד ואינן נושאות ריבית.  )1(

24.ראה פירוט הנכסים וההתחייבויות בחלוקה לבסיסי הצמדה במסגרת ביאור  
 
 

ביאור 15  - התחייבויות פיננסיות 
 

 מיליון ש"ח, אשר נשאה ריבית 25 מהחברה האם בסך של "on-call" נטלה החברה הלוואת 2013במהלך חודש יוני 
 חודשים ו-11 )י( לפקודת מס הכנסה. תקופת ההלוואה הייתה  3שנתית מינימאלית בהתאם לשיעור הנדרש מכוח סעיף

10 פרעה החברה מתוך ההלוואה הנ"ל סך של 2013 ימים והיא התחדשה לתקופה זהה נוספת. במהלך חודש דצמבר 29 
מיליון ש"ח בתוספת הריבית שנצברה בגינם.  

 חודשים אשר נשאה 12 מיליון ש"ח לתקופה של 10 נטלה החברה הלוואה נוספת מהחברה האם בסך של 2014ביוני 
 )י( לפקודת מס הכנסה.  3ריבית שנתית מינימאלית בהתאם לשיעור הנדרש מכוח סעיף

 
פרעה החברה את שתי ההלוואות הנ"ל בתוספת הריבית שנצברה בגינן. 2016 במהלך חודש ינואר 
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ביאור 16  - הכנסות דמי ניהול מקופות גמל ומקרנות פנסיה, נטו 
 

 שיעור דמי ניהול א.

החברה רשאית על פי דין לגבות דמי ניהול בשיעורים הבאים: 
 

 

קרן פנסיה חדשה 
מקיפה 
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קרן פנסיה חדשה 
כללית 

קופות גמל אישיות 
לתגמולים לפיצויים 

וקופת גמל להשקעה 

קרן השתלמות, קופת גמל 
מרכזית לפיצויים, קופה 

מרכזית לפנסיה תקציבית 
וקופה לדמי מחלה 

קופת גמל 
להשקעה 

לחיסכון ארוך 
טווח לילד 

פעילים 
6% מהפקדה 

0.5% מנכסים 
4% מהפקדה 

1.05% מנכסים 
4% מהפקדה 

 )***(1.05% מנכסים
0.23% 2% מנכסים 

)****(מנכסים    

     לא פעילים: 

  - 0.3% מנכסים 0.3% מנכסים 0.3% מנכסים  0.3% מנכסים רקש קיתמנו

  - 2% מנכסים 1.05% מנכסים 1.05% מנכסים 0.5% מנכסים אחר 

    -   -   - )**(0.6% מנכסים )*(0.5% מנכסים מקבלי קצבה 
 
 

     מזכאים קיימים לפנסיה לא נגבים דמי ניהול )*(

  ייגבה מהצבירה שיעור מרבי 2010, בינואר 1  בהתאם לתקנון הקרן הכללית מפנסיונרים שפרשו בקרן זו לאחר )**(
בשיעור שנתי. 0.5% של 

 בחישוב שנתי מתוך סך הנכסים 2% נגבים דמי ניהול בשיעור של 2010עבור פנסיונרים שפרשו לפני שנת 
העומדים כנגד  התחייבויות הקרן לכלל הפנסיונרים. 

2012,א( לתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )דמי ניהול( התשע"ב-2)א()2 בהתאם לתקנה  )***(
 ש"ח לחודש.  6במקרים מסוימים, חברה מנהלת רשאית לגבות דמי ניהול בסכום שלא יעלה על 

  מתקבל מהמוסד לביטוח לאומי. )****(
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ביאור 16  - הכנסות דמי ניהול מקרנות פנסיה, נטו )המשך( 

 
 הכנסות דמי ניהול מקרנות פנסיה וקופות גמל בניהול החברה ב.

דמי ניהול   

 -31-  

שיעור ממוצע של דמי ניהול 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר דמי ניהול מקרנות פנסיה 1. 

 2017

 
   2016*

 
 2015

 
 2017

 
  2016*

 
 2015

אחוזיםאחוזיםאחוזיםאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח   
      דמי ניהול מקרן פנסיה חדשה מקיפה: 

 169,622מדמי גמולים
 
 

 158,218 
 
 

 
 
 

142,093
 

 
 
 

 
 
 

2.42 
 

 2.59 
 

 
 

 2.91 
 

 
117,745מצבירה   101,92189,3780.230.25 0.28

287,367דמי ניהול מקרן פנסיה חדשה מקיפהסך הכל   260,139 231,471   
       

      דמי ניהול מקרן פנסיה חדשה כללית: 
 1,959מדמי גמולים

 
 

 1,488 
 
 

 1,210 
 
 

 1.16 
 

 1.13 
 

  1.15 
 

 
3,817 מצבירה   3,253 3,0690.500.55   0.63  
5,776  דמי ניהול מקרן פנסיה חדשה כלליתסך הכל   4,741 4,279   

       
    235,750  264,880   293,143 סך הכל דמי ניהול מקרנות פנסיה

       
**דמי ניהול מקופות גמל 2.        

       
  108  

 

 
 
 

-  
 

 

 

0.16 
 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

0.54 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 46הראל גמל-הראל גמל מסלול שקלי 
 
 
 
 
 

 
 13 - 0.590.17

20הראל גמל-הראל גמל מסלול מניות    8 -  0.250.70
135 מניות10%הראל גמל-הראל גמל אג"ח עד    42 - 0.13 0.14
2הראל גמל-הראל גמל אג"ח קונצרני   1  -  0.10 0.65

275 ומטה50הראל גמל-הראל גמל לגילאי   56  -  0.51 0.74
914 סך הכל דמי ניהול מדמי גמולים   228            

      דמי ניהול מצבירה: 
 609,931 עד 50הראל גמל-הראל גמל לגילאי  

דמי ניהול מדמי גמולים:
60436 עד 50הראל גמל-הראל גמל לגילאי 

 2,149 
 
 
 
 
  

 
 

-  0.63   
 
 
 
 
 
 

0.66  
  
  
  
  
  
  

  -276  1,128הראל גמל-הראל גמל מסלול שקלי 
 

0.63  0.60
202  992הראל גמל-הראל גמל מסלול מניות    - 0.62  0.60
2,661  11,512 מניות10%הראל גמל-הראל גמל אג"ח עד    -  0.58  0.58
64  323הראל גמל-הראל גמל אג"ח קונצרני   -  0.60  0.68
0.66  0.61  -249  1,782 ומטה50הראל גמל-הראל גמל לגילאי  
  -  2  313הראל גמל להשקעה כללי 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

0.60 0.07
-   0.63 -  - 56 מניות10%הראל גמל להשקעה אג"ח עד 

 
   

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

  0.62  -   1  103 מניות20%הראל גמל להשקעה אג"ח עד 
  
-  0.62 -  -  4הראל גמל להשקעה שיקלי טווח קצר 
-  0.19 - -  82הראל גמל השקעה לילד - הלכה 
  108הראל גמל השקעה לילד - סיכון מועט 

 
 

-  - 0.18  -
-  0.19 - - 63הראל גמל השקעה לילד - סיכון בינוני 
-  0.19 - - 53הראל גמל השקעה לילד - סיכון גבוה 
-  IRA26  - - 0.63הראל גמל   

0  0.17**  -    2קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל

0.09
  - 39הראל גמל להשקעה מניות

 

 
 
 

- 0.57   
 
 
 
 
 
 

-

.09   0.08  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  -  8,263  38,845הראל השתלמות -הראל השתלמות כללי  

 

0.82  0.86 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

   2,312הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול שקלי 
  

  
 
 

 
 

  
 

 

1 

-  
 

0.87  0.88
0.83  0.79 -610  2,746הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול מניות 
 מניות10%הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח עד  

630

11,523  2,762- 0.78  0.81
179  697הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח ללא מניות    -  0.85  0.88
88  352הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול חו"ל   -  0.82  0.83
167  693הראל השתלמות -הראל השתלמות לטווח ארוך    -  

 
0.92  0.98

0.72  0.71 -338  1,303הראל קמ"פ - מסלול כללי 
91  480הראל פרופיל אישי למעסיק   -  0.25  0.25
77  301הראל קופה לפנסיה תקציבית   -  

 
1.07  1.09

0.43  0.43 -  46  196 הראל דקל קופת גמל לדמי מחלה
            18,856   85,965 סך הכל דמי ניהול מצבירה

     19,084   86,879 סך הכל דמי ניהול מקופות גמל
    235,750  283,964   380,022 סך דמי הניהול מקופות גמל ומקרנות פנסיה, נטו

 שיעורי 2016. בדצמבר, 31, למעט קופת גמל צה"ל, כוללים דמי ניהול לתקופה של שלושה חודשים שהסתיימה ביום 2016 דמי ניהול מקופות הגמל בשנת * 
דמי הניהול מוצגים במונחים שנתיים. 

 פחות מ-1 אלפי ש"ח **
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ביאור 16  - הכנסות דמי ניהול מקרנות פנסיה, נטו )המשך( 

 
( 1.ב.25 הכנסות דמי ניהול מקופות גמל המנוהלות באמצעות הסכם ניהול )ראה ביאור ג.

 

דמי ניהול   
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שיעור ממוצע של דמי ניהול 

לשנה 
שהסתיימה 

ביום 31 
בדצמבר   

לתקופה של 
שלושה חודשים 

שהסתיימה ביום 
31 בדצמבר 

לשנה 
שהסתיימה 

ביום 31 
בדצמבר 

לתקופה של 
שלושה חודשים 

שהסתיימה ביום 
*31 בדצמבר  

 2017   2016 2017 2016

אחוזים אחוזים אלפי ש"ח אלפי ש"ח   
    דמי ניהול מדמי גמולים: 
  0.75   0.61  411  1,377 מניות25%הראל גמל -הראל אג"ח עד 

 
 
 
 
 
 

  9  25הראל גמל-הראל גמל שקלי טווח קצר
 

1.00   0.68 
 0.46   0.26 6  18הראל גמל-הראל גמל אג"ח ללא מניות

  66  246 מניות20%הראל גמל-הראל גמל אג"ח עד 
 

0.12  
 

 0.15 
 0.19  0.18 47  254 ומעלה60הראל גמל-הראל גמל לגילאי 

 1.57   1.74  8  33הראל גמל-הראל גמל מסלול כהלכה
 0.28  0.84 1 4 הראל גמל-הראל גמל מסלול חו"ל  

   548   1,957 סך הכל דמי ניהול מדמי גמולים
     

    דמי ניהול מצבירה: 
  0.57   0.69  19,813  83,031 מניות25%הראל גמל -הראל אג"ח עד 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 0.60   0.65  328  1,416הראל גמל-הראל גמל שקלי טווח קצר
 0.64   0.63  404  1,563הראל גמל-הראל גמל אג"ח ללא מניות

 0.56   0.57  2,350  11,510 מניות20%הראל גמל-הראל גמל אג"ח עד 
 0.75   0.70  1,190  6,487 ומעלה60הראל גמל-הראל גמל לגילאי 

  0.78  56  306הראל גמל-הראל גמל מסלול כהלכה
 

 0.65 
 0.55  0.55  10  54הראל גמל-הראל גמל מסלול חו"ל

 0.69   0.69  2,546  11,494 מניות20%הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח עד 
 1.07   1.06  215  1,035הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול כהלכה
 0.72   0.63  14  72הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח קונצרני

 0.93   0.96  8  43הראל קמ"פ מסלול מניות
  57  226הראל קמ"פ - מסלול אג"ח צמוד מדד

 
 

0.71   0.72 
  0.63 126  519הראל קמ"פ - מסלול שקלי

 
 0.63 

 0.79  0.73 165  663 מניות15%הראל קמ"פ - אג"ח עד 

   27,282   118,419 סך הכל דמי ניהול מצבירה
     

סך הכל דמי ניהול מקופות גמל המנוהלות באמצעות 
   27,830   120,376 הסכם ניהול

 
  שיעורי דמי ניהול מוצגים במונחים שנתיים. *
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ביאור 17  - נתונים אודות קרנות הפנסיה וקופות הגמל שבניהול החברה 

 היקף נכסים מנוהלים, תקבולים ותשלומים א.

קופות בניהול החברה 1. 
 
 

ליום 31 בדצמבר 2017   
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לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 

סך נכסים מנוהלים  

 
תקבולים  

 
תשלומים 

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח   
    7,031,736  53,055,871הראל פנסיה - קרן פנסיה חדשה מקיפה

 6,993  164,067   859,210 הראל פנסיה כללית - קרן פנסיה חדשה כללית
 53,915,081   7,195,803  1,009,216 

1,002,223 

    
  קופות גמל בניהול החברה:  
   289,288  601,987,660 עד 50הראל גמל-הראל גמל לגילאי 

 
39,421 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
  7,637  177,836הראל גמל-הראל גמל מסלול שקלי

 
5,923  

  10,189 190,041הראל גמל-הראל גמל מסלול מניות  
 
 
 
 

3,600  
77,858  98,431  2,033,854 מניות 10%הראל גמל-הראל גמל אג"ח עד 

2,399  2,356  57,241הראל גמל-הראל גמל אג"ח קונצרני  
8,099  60,866  453,003 ומטה50הראל גמל-הראל גמל לגילאי   

 
 
 
 

  97,683  99,867הראל גמל להשקעה כללי
 
 
 

1,275

  13,539 מניות10%הראל גמל להשקעה אג"ח עד 
 

13,707  
 
 

337

594 26,824 27,088 מניות20%הראל גמל להשקעה אג"ח עד 

 349 13,910  15,562הראל גמל להשקעה מניות

   1,848  702הראל גמל להשקעה שיקלי טווח קצר
 
 
 
 

 

28 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
56  68,954  71,304הראל גמל השקעה לילד - הלכה  

  101,056הראל גמל השקעה לילד - סיכון מועט 
 

98,880  88

71  48,973 50,851הראל גמל השקעה לילד - סיכון בינוני  
47  40,808  43,723הראל גמל השקעה לילד - סיכון גבוה 

  IRA3,328  6,005הראל גמל  
 

361  
   332  1,584קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל

   908,824  5,547,229הראל השתלמות -הראל השתלמות כללי 
 
 

299,216  
27,381  32,519  259,186הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול שקלי  

18,489  52,806  404,053הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול מניות 

   122,342  1,517,338 מניות10%הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח עד 
 
 
 

 

87,193  
  7,849  85,759הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח ללא מניות 

 
4,858  

3,099 5,207  44,187הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול חו"ל  
  6,469 85,291הראל השתלמות -הראל השתלמות לטווח ארוך   

 -  13,982  
 1,816   -  197,118הראל פרופיל אישי למעסיק 

 
 

 

3,951

-

 186,168הראל קמ"פ - מסלול כללי

  2,099  17,611הראל קופה לפנסיה תקציבית
 

 522  
-  2,127  48,785הראל דקל קופת גמל לדמי מחלה 

 13,720,964   2,026,933  601,013

    
 1,610,229  9,222,736   67,636,045 סך הכל קרנות פנסיה וקופות גמל בניהול החברה 
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ביאור 17  - נתונים אודות קרנות הפנסיה וקופות הגמל שבניהול החברה )המשך( 

א. היקף נכסים מנוהלים, תקבולים ותשלומים )המשך( 

1. קופות בניהול החברה )המשך( 
 
 

ליום 31 בדצמבר 2016   
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לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2016 

סך נכסים מנוהלים  

 
תקבולים  

 
 
 

תשלומים

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח  
 42,682,797הראל פנסיה - קרן פנסיה חדשה מקיפה

 
 

 6,118,587   

 

875,306  
651,893 הראל פנסיה כללית - קרן פנסיה חדשה כללית   129,124 

 
 9,632 

 43,334,690   6,247,711884,938 

    
  *קופות גמל בניהול החברה:  
 601,342,384 עד 50הראל גמל-הראל גמל לגילאי 

 

 

 80,763   

 

50,730 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

186,800הראל גמל-הראל גמל מסלול שקלי

 

 

 

 

 23,692 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 

7,878

138,916הראל גמל-הראל גמל מסלול מניות   6,2123,313

1,888,977 מניות10%הראל גמל-הראל גמל אג"ח עד   111,923  60,459  
42,202הראל גמל-הראל גמל אג"ח קונצרני  652   

 
1,449  

163,587 ומטה50הראל גמל-הראל גמל לגילאי   29,402  3,895  
20,442הראל גמל להשקעה כללי   20,417   

 
 
 
 

-

  2,811 מניות10%הראל גמל להשקעה אג"ח עד 
 

2,807  -  
 
 

 6,092 מניות20%הראל גמל להשקעה אג"ח עד 

 

 

 

 

 

 

6,085  
 

-

2,267הראל גמל להשקעה מניות  2,264 

 

 

 

 

 

-

209הראל גמל להשקעה שיקלי טווח קצר  209  -  
1,135קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל   387   11 

4,023,960הראל השתלמות -הראל השתלמות כללי   714,885   224,069 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 

285,997הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול שקלי  34,226  
 

 
 
 

23,889

306,909הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול מניות  44,50017,342

 1,413,476 מניות10%הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח עד 

 

 

 

 

 

 

 134,962  79,994

 83,0608,282הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח ללא מניות  

 

 

  
 
 

3,787  
 
 

43,352הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול חו"ל  5,219  
 

2,989

69,692הראל השתלמות -הראל השתלמות לטווח ארוך   5,8754,494

194,300הראל קמ"פ - מסלול כללי

 

 

 

 - 

 

 

 
 

 13,963  
188,454הראל פרופיל אישי למעסיק   - 5,377

28,718הראל קופה לפנסיה תקציבית  1,838   242 
 

 

 
43,542 הראל דקל קופת גמל לדמי מחלה   -  -

 10,477,282   1,234,600 

 

 503,881

    
 1,388,819 7,482,311 53,811,972 סך הכל קרנות פנסיה וקופות גמל בניהול החברה  

 
 

, נתוני השוואה ניתנו למידע בלבד.2ב.1. קופות הגמל, למעט קופת גמל צה"ל, בניהול החברה החל מיום המיזוג, ראה ביאור *  
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ביאור 17  - נתונים אודות קרנות הפנסיה וקופות הגמל שבניהול החברה )המשך( 

א. היקף נכסים מנוהלים, תקבולים ותשלומים )המשך( 

1. קופות בניהול החברה )המשך( 
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לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2015 

  

ליום 31 בדצמבר 2015

סך נכסים מנוהלים

 
תשלומים   

 אלפי ש"חאלפי ש"ח
 

אלפי ש"ח  
,5  35,671,248*הראל פנסיה - קרן פנסיה חדשה מקיפה 

תקבולים

 
387,941  

 

752,954  

 
 8,282  104,285   529,118 הראל פנסיה כללית - קרן פנסיה חדשה כללית

 36,200,366  5,492,226  761,236
    

  **קופות גמל בניהול החברה:  
 601,255,205 עד 50הראל גמל-הראל גמל לגילאי 

 
 
 
 
 

 
 
 
 

 73,941   30,887 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 

 
 

124,138הראל גמל-הראל גמל מסלול שקלי  2,975 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

  
 

 
 
 

8,239
132,1316,308הראל גמל-הראל גמל מסלול מניות    2,943

1,668,228 מניות10%הראל גמל-הראל גמל אג"ח עד   36,037  53,020
42,983הראל גמל-הראל גמל אג"ח קונצרני  314  

 
1,690  

70,999 ומטה50הראל גמל-הראל גמל לגילאי   1,4982,179  
714קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל  324   -  

3,160,802575,125הראל השתלמות -הראל השתלמות כללי     178,676  
256,215הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול שקלי  

 
33,189  

 
 
 

31,104  
 288,85042,65212,317הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול מניות 

 1,246,111 מניות10%הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח עד 
 

 146,255   74,837 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
69,6528,584הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח ללא מניות    

 
 

 
 
 
 

2,995  
 44,166הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול חו"ל 

 
 
 
 
 
 

 

 5,5773,471
69,9285,9034,164הראל השתלמות -הראל השתלמות לטווח ארוך    

194,235הראל קמ"פ - מסלול כללי  48 
 
 
 
 

 

 
 

7,503  
176,628הראל פרופיל אישי למעסיק  - 1,827  

26,454הראל קופה לפנסיה תקציבית  3,068   192  
42,347 הראל דקל קופת גמל לדמי מחלה   - 50,476

 8,869,786   941,798 466,520
    

1,227,756 6,434,024 45,070,152 סך הכל קרנות פנסיה וקופות גמל בניהול החברה  

  

  1..ב1.. ראה ביאור 2016 בינואר 1 כולל נתוני הקרן מנוף שמוזגה לקרן הראל פנסיה ביום *

, נתוני השוואה ניתנו למידע בלבד..2ב1. קופות הגמל, למעט קופת גמל צה"ל, בניהול החברה החל מיום המיזוג, ראה ביאור **  
 
 
 

( .1.ב25קופות גמל המנוהלות באמצעות הסכם ניהול )ראה ביאור 2. 

ליום 31 בדצמבר 2017  לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017  

סך נכסים מנוהלים  

 
תקבולים  

 
תשלומים 

אלפי ש"ח אלפי ש"חאלפי ש"ח  
   קופות בבעלות הראל ביטוח:  

 11,570,880 מניות25%הראל גמל -הראל אג"ח עד 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 
 

 

 
 
 

215,009   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
558,294 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 

197,9971,992הראל גמל-הראל גמל שקלי טווח קצר  
 

14,785  
 247,9877,078הראל גמל-הראל גמל אג"ח ללא מניות

 
 

12,954  
2,242,902 מניות20%הראל גמל-הראל גמל אג"ח עד   211,458  

 
54,883

1,153,312 ומעלה60הראל גמל-הראל גמל לגילאי   138,80530,906
45,657הראל גמל-הראל גמל מסלול כהלכה  2,042  

 
 1,812  

11,162הראל גמל-הראל גמל מסלול חו"ל  490 144  
1,834,602159,983 מניות20%הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח עד    

 
93,222  

113,639הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול כהלכה   
 

25,976  
 

6,584
 13,0431,380הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח קונצרני

 
122  

5,974הראל קמ"פ - מסלול מניות   
 
 
 

-  34
30,451הראל קמ"פ - מסלול אג"ח צמוד מדד  -  

 
 

 
 
 

2,625
82,865הראל קמ"פ - מסלול שקלי  -4,478

91,270 מניות15%הראל קמ"פ - אג"ח עד   -5,059

17,641,741 סך הכל קופות גמל   764,213 785,902



הראל פנסיה וגמל בע"מ - חברה מנהלת 
ביאורים לדוחות הכספיים   

 
 

ביאור 17  - נתונים אודות קרנות הפנסיה וקופות הגמל שבניהול החברה )המשך( 

א. היקף נכסים מנוהלים, תקבולים ותשלומים )המשך( 

2. קופות גמל המנוהלות באמצעות הסכם ניהול )ראה ביאור 25.ב.1( 
 

ליום 31 בדצמבר 2016   

 -36-  

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2016 

סך נכסים מנוהלים   תשלומים תקבולים  

אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח   
   *קופות בבעלות הראל ביטוח:  

 11,620,617 מניות25%הראל גמל -הראל אג"ח עד 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 

217,915 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  613,672 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
245,61327,003הראל גמל-הראל גמל שקלי טווח קצר   

 
 
 
 
 
 

17,953
261,579הראל גמל-הראל גמל אג"ח ללא מניות  3,42717,739  

1,816,801 מניות20%הראל גמל-הראל גמל אג"ח עד   133,908  51,117  
677,063ומעלה 60 הראל גמל-הראל גמל לגילאי   125,077  20,213

35,337הראל גמל-הראל גמל מסלול כהלכה  1,776   
7,827הראל גמל-הראל גמל מסלול חו"ל  1,632   54  

1,538,602163,424 מניות20%הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח עד    
 
68,950

2,468

 
84,421הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול כהלכה  

 
19,213  3,719  
8,4251,222הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח קונצרני   

 
 
 

393
3,737הראל קמ"פ - מסלול מניות  -156  

 
 
 

32,909הראל קמ"פ - מסלול אג"ח צמוד מדד  -  
 
 

 
 

3,881
81,543הראל קמ"פ - מסלול שקלי  -4,469

84,446 מניות15%הראל קמ"פ - אג"ח עד   - 4,919

16,498,920 סך הכל קופות גמל   694,597 809,703
 
 

ליום 31 בדצמבר 2015  לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2015  

סך נכסים מנוהלים  

 
תקבולים  

 
תשלומים 

אלפי ש"ח אלפי ש"חאלפי ש"ח  
    *קופות בבעלות הראל ביטוח: 

 11,961,738 מניות25%הראל גמל -הראל אג"ח עד 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 
 

 

 
 
 

194,374   615,642 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 286,04015,075הראל גמל-הראל גמל שקלי טווח קצר

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 

20,832  
 

 
 

288,6307,08216,184הראל גמל-הראל גמל אג"ח ללא מניות
1,684,070 מניות20%הראל גמל-הראל גמל אג"ח עד   64,298  48,707

425,477ומעלה 60 הראל גמל-הראל גמל לגילאי  26,973   17,155
29,020הראל גמל-הראל גמל מסלול כהלכה  2,412   

 
793  

6,362הראל גמל-הראל גמל מסלול חו"ל   729  371
1,367,409171,807 מניות20%הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח עד    53,501  

64,772הראל השתלמות -הראל השתלמות מסלול כהלכה   
 

16,951   2,886
4,732873הראל השתלמות -הראל השתלמות אג"ח קונצרני   

 
540  

3,708הראל קמ"פ - מסלול מניות  -  100  
 
 

36,243הראל קמ"פ - מסלול אג"ח צמוד מדד  -  
 

 
 
 

6,478
72,685הראל קמ"פ - מסלול שקלי  -7,511

81,415  מניות15%הראל קמ"פ - אג"ח עד    -5,658

16,312,301 סך הכל קופות גמל   500,574  796,358
 

 

  , נתוני השוואה ניתנו למידע בלבד. 2ב.1. קופות הגמל בניהול  החברה החל מיום המיזוג, ראה ביאור *
  



הראל פנסיה וגמל בע"מ - חברה מנהלת 
ביאורים לדוחות הכספיים   

 
ביאור 17  - נתונים אודות קרנות הפנסיה וקופות הגמל שבניהול החברה )המשך( 

 
 העברת כספים  ב.

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017   

 -37-  

קרנות פנסיה 

 
קופות גמל  

 
סה"כ 

אלפי ש"ח אלפי ש"חאלפי ש"ח  
   העברות לחברה מגופים אחרים 

 98,201העברות מחברות ביטוח
 
 
 

 96,532   
 
 
 

 194,733 
 
 
 

 
2,858,086** העברות מקרנות פנסיה   18,928  

 

 
 
 

2,877,014
34,621 העברות מקופות גמל    

 
2,492,8142,527,435

2,990,908סך כל העברות לחברה  2,608,2745,599,182

    
העברות מהחברה לגופים אחרים    

 148,196העברות לחברות ביטוח
 
 
 

 

 60,835 
 
 
 

 

  209,031 
 
 
 

 

 
2,177,679 **העברות לקרנות פנסיה  2,676   

 
 

 

2,180,355  
84,387 העברות לקופות גמל    

 

 

1,205,4771,289,864

2,410,262 סך כל העברות מהחברה  1,268,9883,679,250
    

580,646 העברות, נטו  1,339,2861,919,932
    

 
לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2016   

קרנות פנסיה  סה"כ *קופות גמל   

אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח   
   העברות לחברה מגופים אחרים 

 62,568העברות מחברות ביטוח
 
 
 

 
 
 
 

 

 39,852 
 
 
 

 
 
 
 

 

  
 

102,420 
 
 
 

 
 
 
 

 

 
968,731** העברות מקרנות פנסיה  5,891  974,622  

41,067 העברות מקופות גמל    
 

1,297,979 
 

1,339,046

1,072,366 סך כל העברות לחברה  1,343,7222,416,088

    
העברות מהחברה לגופים אחרים    

86,893העברות לחברות ביטוח  36,776   
 
 

123,669  
863,342 **העברות לקרנות פנסיה  27,820  891,162  

27,260 העברות לקופות גמל    
 

 

779,673806,933

977,495 סך כל העברות מהחברה  844,269 1,821,764
    

94,871 העברות, נטו  499,453 594,324
    

 
לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2015   

קרנות פנסיה  סה"כ *קופות גמל   

אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח   
   העברות לחברה מגופים אחרים 

 41,188העברות מחברות ביטוח
 
 
 

 
 
 
 

 

 
 

19,258 
 
 
 

 
 
 
 

 

  60,446 
 
 
 

 
 
 
 

 

 
591,1021,699העברות מקרנות פנסיה   592,801  

39,107 העברות מקופות גמל   
 

 
 

1,020,390 1,059,497

1,712,744 671,3971,041,347 סך כל העברות לחברה

    
העברות מהחברה לגופים אחרים    

17,714העברות לחברות ביטוח  
 

15,905   33,619  
716,74417,332העברות לקרנות פנסיה    734,076

10,631 העברות לקופות גמל    
 

1,171,074 
 

1,181,705

745,089 סך כל העברות מהחברה  1,204,3111,949,400
    

)73,692( העברות, נטו   )162,964( )236,656(
    

 
, נתוני השוואה ניתנו למידע בלבד. 2.ב.1    קופות הגמל בניהול החברה החל מיום המיזוג, ראה ביאור *

 ולחוזר איחוד 2005 לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה- 13  בהתאם לתיקון מס' **
, כוללים 2017 ו-2016חשבונות קיימים בקרנות פנסיה חדשות- הוראת שעה, נתוני קרנות הפנסיה בשנים 

העברות של חשבונות לא פעילים בין קרנות הפנסיה השונות.



הראל פנסיה וגמל בע"מ - חברה מנהלת
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 17  - נתונים אודות קרנות הפנסיה וקופות הגמל שבניהול החברה )המשך(

 מיליון ש"ח והתשואה שנוספה למבוטחים 223.9  העודף האקטוארי בשנת הדוח בקרן הראל פנסיה הסתכם לכ- ג. 
, קצבאות הפנסיונרים החדשים במסלול הלכה 0.47% קצבאות הפנסיונרים החדשים עלו בכ- 0.42%. הסתכמה בכ-

0.42%.והזכאים הקיימים עלו בכ- 

 מיליון ש"ח והתשואה שנגרעה 2.9הגירעון האקטוארי בשנת הדוח בקרן הראל כללית הסתכם בסך של כ- 
0.33%.  קצבאות הפנסיונרים החדשים קטנו ב-0.33%.מהמבוטחים הסתכמה בכ-       

הגירעון האקטוארי הנוסף בשנת הדוח בקרן הראל כללית לעמיתים המבוטחים במסלולי ביטוח הכוללים נכות 
 אלפי ש"ח והתשואה הנוספת שנגרעה ממבוטחים אלו הסתכמה בכ- 42ושארים הסתכם בשנת הדוח בסך של כ- 

0.35%. כך שסה"כ נגרע ממבוטחים אלו 0.02%, 

ביאור 18  - הכנסות מדמי ניהול ותפעול

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

-38-

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 16,030.ב(23צדדים קשורים )ראה ביאור 

 

 

5,998 

 

 

11,964 

 

 

1,47110,04010,000(4.ב.25קרן הפנסיה נתיב )ראה ביאור 

17,50116,03821,964סה"כ  

ביאור 19  - רווחים מהשקעות, נטו והכנסות מימון

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

רווחים )הפסדים( מהשקעות פיננסיות, למעט ריבית, הפרשי הצמדה, 
 
 
הפרשי שער ודיבידנד בגין:

 1,965 795נכסים זמינים למכירה )א(
 

)128( 

 )1(נכסים המוצגים בשווי הוגן דרך רווח או הפסד )ב(

 

 

 

 

 
 

-

 

 

 

 

)1( 

 

 

 

 

 

7941,965)129(

הכנסות ריבית והפרשי הצמדה מנכסים פיננסים שאינם בשווי הוגן 
1,172דרך רווח והפסד  747743

רווח )הפסד( מהפרשי שער בגין השקעות שאינן נמדדות בשווי הוגן דרך
)42(-)2(רווח והפסד ומנכסים אחרים  

1,170747701

1,9642,712572סך הכל רווחים מהשקעות, נטו והכנסות מימון

 רווחים )הפסדים( נטו מהשקעות בנכסים זמינים למכירהא.

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 )128( 1,965 795רווחים )הפסדים( נטו מניירות ערך שמומשו

 הפסדים מהשקעות בנכסים המוצגים בשווי הוגן דרך רווח או הפסדב.

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

 אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח 
סך הכל הפסדים מהשקעות, נטו בגין נכסים המוצגים בשווי הוגן דרך 

 )1(- )1(רווח או הפסד ואשר יועדו בעת ההערכה הראשונית 

            



הראל פנסיה וגמל בע"מ - חברה מנהלת
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 20  - עמלות, הוצאות שיווק והוצאות רכישה אחרות

-39-

 
 

 36,582 37,822 
 )17,242()5,778(שינוי בהוצאות רכישה נדחות

 
)23,509( 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

הוצאות רכישה:

30,516עמלות רכישה

 19,34014,313  24,738סה"כ הוצאות רכישה

 7,911עמלות הפצה
 
 

 2,968 1,350 
69,934עמלות שוטפות אחרות  63,881 

 
55,012 

35,00125,73812,793הוצאות שיווק ורכישה אחרות 

  83,468 111,927 137,584סה"כ עמלות, הוצאות שיווק והוצאות רכישה אחרות

ביאור 21  - הוצאות הנהלה וכלליות

הרכב
לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 32,922 54,975)1(השתתפות החברה בשכר עבודה ונלוות של החברה האם 
 

27,541 
49,23653,572  61,707דמי ניהול לחברות אם )ראה באור 25.ב.1, 2( 

 7,368 7,557  7,197פחת והפחתות
 
 
 

448 428  471ביטוחים
9,999 12,263  12,162אחזקת משרדים ותקשורת

 42,473  67,083)2(השתתפות בהוצאות חברת האם 
 
 

11,017
 -879  3,722)3(תשלום לגורם מתפעל 
 7,4287,240  9,133ייעוץ משפטי ומקצועי

 
 

 3,241  7,920אחרות
 

2,519
156,427119,704 224,370)*(סה"כ 

בניכוי - 

- )2,250(  )12,374(השתתפות חברת האם בהוצאות החברה )ראה ביאור 25.ב.1(

  119,704 154,177  211,996 סה"כ הוצאות הנהלה וכלליות

 11,391 13,337  16,769 הוצאות הנהלה וכלליות כוללות הוצאות בגין מיכון בסך)*(

 בגין עובדי חברת האם שמשרתם כולה או רובה כרוכה בפעילות החברה.)1(

 השתתפות בהוצאות החברה האם כולל הוצאות תפעול המוקצות מחברת האם. ראה בנוסף ביאור 23, בדבר יתרות )2(
ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים.

 השירותים המסופקים על ידי הגורם המתפעל כוללים בעיקר, ניהול חשבונות עמיתי קופות הגמל, עריכת המידע )3(
הנמסר לעמיתי הקופות וניהול מערכת החשבונות של הקופות. 

ביאור 22  - הוצאות מימון
לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

הוצאות ריבית והפרשי הצמדה בגין:
-התחייבויות פיננסיות  8 763 

-1950הוצאות מימון אחרות  

 763 1958סך הכל הוצאות מימון 
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ביאור 23  - יתרות ועסקאות עם בעליי עניין וצדדים קשורים

 יתרות עם בעלי עניין וצדדים קשוריםא.
חברות בעלות 

שליטה
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חברות בשליטה 
משותפת בדבר תנאים 

אלפי ש"חאלפי ש"חראה באור

 2017 בדצמבר,31ליום 
 25-3,460.ב.3, 5חייבים ויתרות חובה 
 19 2544,726.ב.1, 2זכאים ויתרות זכות  

2016 בדצמבר,  31ליום
 25-3,264.ב.3, 5חייבים ויתרות חובה 
 16 2552,421.ב.1, 2זכאים ויתרות זכות 

 עסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשוריםב.
חברות בעלות 

שליטה
חברות בשליטה 

משותפת
בעל עניין וצדדים 

קשורים אחרים  בדבר תנאים 
אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חראה ביאור

2017 בדצמבר, 31לשנה שהסתיימה ביום 
-15,400 25630.ב.1, 3, 5הכנסות מדמי ניהול ותפעול 

 )967()225( )130,496(25.ב.1, 2הוצאות הנהלה וכלליות  
 )7,766(- )31,868()*(הוצאות עמלות, שיווק ורכישה אחרות 

 - 163 -השתתפות בהוצאות עמלות  

2016 בדצמבר,  31לשנה שהסתיימה ביום
-5,846 25152.ב.1, 3, 5הכנסות מדמי ניהול ותפעול 

 )1,328()49( )93,568(25.ב.1, 2הוצאות הנהלה וכלליות  
 )7,280(- )23,925()*(הוצאות עמלות, שיווק ורכישה אחרות 

 - 163 -השתתפות בהוצאות עמלות  
 -- )8(15הוצאות מימון 

2015 בדצמבר, 31לשנה שהסתיימה ביום 
-11,964 -25.ב.3הכנסות מדמי ניהול ותפעול 

 )1,719(-)66,553(25.ב.1, 2הוצאות הנהלה וכלליות  
 )3,070(- )10,576()*(הוצאות עמלות, שיווק ורכישה אחרות 

 - 163 -השתתפות בהוצאות עמלות  
 -- )763(15הוצאות מימון 

  חלק מפעילותה של החברה בתחום השיווק הפנסיוני כולל תשלום עמלות שוטפות ועמלות רכישה ומבוצע עם )*(
סוכנויות ומנהלי הסדר שעונים על הגדרת צדדים קשורים. פעילות זו מבוצעת במהלך העסקים הרגיל ובמחירי 
שוק. כמו כן, רכישת הטבות ביטוחיות לעמיתי הקרנות מבוצעת מול החברה האם במהלך העסקים הרגיל 

ובמחירי שוק. 

  הטבות לאנשי מפתח ניהולייםג. 

במהלך שנות הדוח שימשו אנשי מפתח ניהוליים בחברה בתפקידים נוספים בחברות מנהלות אחרות בקבוצת 
הראל, ומאידך אנשי מפתח ניהוליים אחרים בקבוצת הראל שימשו בתפקידי ניהול גם בחברה. על רקע זה, לא 

ניתן לקבוע את החלק מהטבותיהם אותם יש לייחס לחברה.  
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ביאור 24  - ניהול סיכונים 
 

 כללי א.

  החברה פועלת בתחומים שונים של שוקי ההון בארץ ובעולם. פעילויות אלה חושפות אותה לסיכונים פיננסיים 
שונים, כגון סיכוני שוק )סיכון מניות, סיכון מטבע חוץ, סיכון מדד מחירים לצרכן, סיכון ריבית, סיכון מרווח 
אשראי(, סיכון אשראי וסיכון נזילות. לסיכונים אלה נלווים סיכונים תפעוליים, סיכונים משפטיים, סיכוני מוניטין 

וסיכונים עסקיים. 

  שינויים בגורמי סיכון שוק עלולים לגרום להפסדים, באופן ישיר עקב ירידת שווי ההשקעות העצמיות של החברה, 
ובאופן עקיף לאור מנגנון גביית דמי הניהול. ירידות בשוק ההון גורמות לתשואות נמוכות עבור עמיתי הקרנות 

ועשויות להביא לעליה במספר הפדיונות והעזיבות. 

  ביאור זה כולל בין היתר תיאור תמציתי של מדיניות ניהול הסיכונים, תהליכי העבודה לזיהוי הסיכונים, למדידתם 
ולניהולם והבקרות הקיימות בקשר לסיכונים אליהם חשופה החברה. 

 

 תיאור הליכי ושיטות ניהול הסיכונים ב.

מדיניות החברה בתחום ניהול הסיכונים מבטיחה קיומם של תהליכים לזיהוי, הערכה, מדידה, ניהול וניטור של 
הסיכונים באופן יזום ומתוכנן מבעוד מועד על מנת להבטיח חשיפה מבוקרת לסיכונים אלה, תוך עמידה בדרישות 

הרגולטוריות ושמירה על יעדיה העסקיים של החברה, על המוניטין שלה ועל איתנותה הפיננסית. 

מדיניות ניהול הסיכונים בחברה מושתתת על: 

 ממשל תאגידי הבנוי על שלושה קווי הגנה המנהלים תקשורת טובה: הנהלות התחומים העסקיים, גורמי ניהול 
סיכונים וביקורת פנימית.  

 הגדרה ברורה של חלוקת אחריות והאצלת סמכויות בנוגע לפעולות הכרוכות בנטילת סיכונים על הגורמים 
העסקיים בחברה. 

 .קביעת מגבלות ותקרות חשיפה לסיכונים 

 .יישום מסגרת ניהול סיכונים הכוללת פעולות לזיהוי, מדידה, הערכה וניטור סיכונים ומוקדי סיכון חדשים 

 ,קיום סביבת בקרה פנימית נאותה שתעוגן בנהלים ברורים והסדרת אמצעי פיקוח ובקרה על הסיכונים 
המאפשרים פיזור, קיזוז ו/או העברת הסיכונים לגורם אחר והגבלתם לרמה שנקבעה מראש. 

  .פעולות גילוי ודיווח בנוגע לפרופיל הסיכונים לגורמים הרלוונטיים 

 
 ניהול הסיכונים נעשה הן בראייה קבוצתית והן ברמת החברה הבודדת ומנוהל על ידי מנהלת 2012החל מסוף 

הסיכונים הראשית של הקבוצה. מנהלת הסיכונים פועלת באופן עצמאי מהיחידות העסקיות, תוך ראייה 
אובייקטיבית של הסיכונים, ועובדת בשיתוף עם יחידות תומכות אחרות. 

אגף ניהול סיכונים כפוף למנהלת הסיכונים הראשית ומסייע בידה ביישום תפקידיה, הכוללים בין היתר, תהליכי 
עבודה לזיהוי, הערכה, מדידה ודיווח של סיכונים ומתן סיוע מקצועי בפיתוח מתודולוגיות, כלים ושיטות עבודה 

לניהול הסיכונים השונים להם חשופה החברה. 

דירקטוריון החברה מפקח על פעולות עסקיות המערבות נטילת סיכונים וכן על תהליכי ניהול הסיכונים באמצעות 
הגדרת מדיניות ואסטרטגיות בתחום ניהול הסיכונים, כולל, בין היתר, נהלים בעניין ניהול סיכונים ומגבלות 

חשיפה לסיכונים, וכן אופן הציות לנהלים ולגבולות החשיפה שנקבעו. 

 הוקמה ועדת דירקטוריון לניהול סיכונים, המהווה כלי של הדירקטוריון, המאפשר לייעל את עבודתו 2012בסוף 
באמצעות דיונים מקדימים ומעמיקים בנושאים הקשורים לניהול סיכונים במסגרת מצומצמת יותר של 
דירקטורים בעלי מומחיות לנושא. במסגרת תפקידיה דנה הועדה בנושאים הקשורים לניהול סיכונים וגיבשה 

המלצות לדירקטוריון.  

מנכ"ל החברה אחראי על פעולות עסקיות הכרוכות בנטילת סיכונים ועל יישום מדיניות ניהול הסיכונים, ומדווח 
עליהם ישירות לדירקטוריון. פעילות המנכ"ל נתמכת על ידי מנהל הסיכונים וחברי הנהלה בכירים נוספים.   

גורמים ומנהלים נוספים בחברה אחראים על ניהול סיכונים ספציפיים, כגון: מנהל הכספים האחראי על ניהול 
, אשר הוחלו על גופים מוסדיים )ראה לעיל(, היועצת SOXסיכונים הקשורים לדיווח הכספי, כולל יישום הוראות 

המשפטית הממונה על האכיפה והציות, מנהל אבטחת מידע, מנהל אגף לוגיסטיקה האחראי על ניהול סיכוני 
המשכיות עסקית ומבקר הפנים האחראי על ביצוע הערכה עצמאית ובלתי תלויה של סיכונים תפעוליים ושל יעילות 

מערך ניהול הסיכונים בחברה.    
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ביאור 24  - ניהול סיכונים )המשך( 
 

 תיאור הליכי ושיטות ניהול הסיכונים )המשך( ב.

בחברה בוצעו סקרים לזיהוי והערכת הסיכונים המהותיים והערכת הבקרות והכלים לניהולם. בחברה קיים תהליך 
דיווח רבעוני מבעלי תפקידים בתחומי הפעילות השונים בדבר שינויים מהותיים בפרופיל הסיכונים של החברה אל 

מנהלת הסיכונים וממנה להנהלה ולדירקטוריונים.  

השיטות ונהלי העבודה בתחום ניהול הסיכונים נבחנים ומתעדכנים באופן שוטף, תוך התחשבות במדיניות ניהול 
הסיכונים בחברה, בשינויים החלים בסביבה העסקית בארץ ובעולם ובהנחיות ודרישות הממונה  והרגולציה.  

החברה משקיעה באמצעים לשיפור כלי הבקרה בתחומי הסיכון השונים ותהליכי עבודה רבים בחברה הוסדרו 
באמצעות נהלים מפורטים. כמו כן, החברה משקיעה משאבים נכבדים בהקצאת והכשרת כוח אדם, במחשוב 
ובתהליכי עבודה בתחום ניהול הסיכונים, תוך ציות לרגולציה שפורסמה והינה מחייבת ויישום מטרות ומדיניות 

החברה בתחום ניהול הסיכונים. 

להלן יתוארו מדיניות ותהליכי עבודה המתייחסים לזיהוי, מדידה והערכה, בקרה והפחתה, ניטור ודיווח של 
הסיכונים השונים להם חשופה החברה. 

    
סיכוני שוק  

  הסיכונים הפיננסיים מנוהלים באמצעות פיזור בין אפיקי השקעה, ענפים, מנפיקים ובין נכסים בארץ לנכסים 
בחו"ל, בחינה וניתוח של הנכסים טרום קבלת החלטת ההשקעה ובמהלך חיי ההשקעה ועמידה במגבלות חשיפה. 

מגבלות שונות לחשיפות לסיכוני שוק, אשר נועדו לצמצם את הנזק שעלול להיגרם כתוצאה משינויים לא צפויים 
בשווקים, מתייחסות, בין היתר, לתקרות השקעה במניות, קרנות ונדל"ן, לחשיפה מרבית לאגרות חוב קונצרניות 
בהתאם לדירוג, לחשיפה מרבית להשקעה בודדת, לחשיפה למגזרי הצמדה ולחשיפה לריבית. מדיניות ניהול סיכוני 

השוק כפופה גם לתקנות ההשקעה.  

כימות ובחינת סיכוני שוק נעשים באמצעות מערכת ממוכנת באגף ניהול סיכונים. לאור לקחי המשבר הפיננסי, 
ניתן משקל כבד יותר לתרחישי קיצון ככלי ניהול סיכונים מרכזי.  

הבקרה על ניהול סיכוני שוק מבוצעת באמצעות דיווחים ניהוליים תקופתיים המוצגים בוועדות ההשקעה השונות 
ובפני ההנהלה והדירקטוריון ומידי שנה נכללים גם בדוח מנהל הסיכונים לדירקטוריון. 

יחידת הבקרה בחטיבת ההשקעות אחראית לביצוע בקרה שוטפת של עמידה במגבלות השקעה ובמגבלות 
הדירקטוריון. ונעזרת, בין היתר, במערכת ממוחשבת ובדוחות המתריעים על חריגות.  

לפירוט בדבר החשיפה לסיכוני שוק ראה סעיף ד' להלן. 

 
סיכוני אשראי 

פעילות האשראי של חטיבת ההשקעות נעשית בכפוף לתקנות ההשקעה ולחוזרי הממונה בנושא ניהול סיכוני 
אשראי ובהתאם למדיניות שנקבעה על ידי הדירקטוריון. תקנות ההשקעה קובעות מגבלות חשיפה ללווה בודד 
ולקבוצת לווים וכן מגבלות על מתן אשראי בהתאם לסוגי בטחונות וכיוצ"ב. חוזרי הממונה בנושא ניהול סיכוני 
אשראי מתווים תשתית לתמיכה ניהולית, מקצועית ותפעולית ומטרתם להבטיח קיומם של מנגנוני בקרה ופיקוח 
לניהול סיכוני אשראי להם חשופה החברה. בהתאם לחוזרי הממונה בנושא ניהול סיכוני אשראי מונה מנהל מערך 
אשראי לא סחיר, ונקבעו נהלים העוסקים בניהול סיכוני אשראי. חוזר ועדת חודק קובע הוראות לקביעת פרמטרים 
להתייחסות גופים מוסדיים המעמידים אשראי באמצעות רכישת אגרות חוב לא ממשלתיות, ובין היתר, באמצעות 
הרחבת תהליך האנליזה המתקיים בחטיבת ההשקעות טרם רכישת איגרת חוב וקביעת מדיניות ביחס לרכישת 
איגרות חוב, הכוללת, בין היתר, הכללת התניות חוזיות שונות ואמות מידה פיננסיות. בעקבות חוזר זה אושרו 

בוועדות ההשקעה דרישות, תהליכים ונהלי השקעה. 

מדיניות החשיפה לאשראי, אשר אושרה על-ידי הדירקטוריון, מתייחסת למגבלות לחשיפה כוללת לקבוצת לווים 
ולחמשת הבנקים הגדולים, מגבלות חשיפה לנכסי חוב על פי דירוג והאצלת סמכויות שונות לחטיבת ההשקעות, 

ועדת אשראי, ועדות השקעה והדירקטוריון.   

הערכה ספציפית של סיכון האשראי לגבי חוב לא סחיר מבוצעת במערך האשראי בחטיבת ההשקעות באמצעות 
מודל דירוג שהינו מודל מונחה מומחה המבוסס על פלטפורמה ומתודולוגיה דומה לזאת הנמצאת בשימוש חברות 
הדירוג. המודל אושר על ידי דירקטוריון החברה ועל ידי רשות שוק ההון והוא מתוקף תקופתית על ידי אגף ניהול 

סיכונים.  
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סיכוני אשראי )המשך( 

בנוסף, מחושבת החשיפה ללווים גדולים וקבוצות לווים, התפלגות נכסי חוב לפי דירוגים והחשיפה לסיכון 
ריכוזיות ענפית וגיאוגרפית.  

ברמת התיק הכולל מתבצע באגף ניהול סיכונים כימות של סיכוני האשראי הגלומים בנכסי ההשקעה, באמצעות 
)EL(בחינת הדירוג הממוצע של החוב הלא סחיר בתיקים האמורים והערכת והצגת התפתחות ההפסד הצפוי  

 בגין סיכוני האשראי בנכסי ההשקעה. ברמת עסקה פרטנית- מתקבלת חוות דעת בלתי )UL(וההפסד הלא-צפוי 
תלויה של אגף ניהול סיכונים לעסקאות משמעותיות ולעסקאות גדולות, בהתאם לפרמטרים שהוגדרו. 

קיימת הפרדה בחטיבת ההשקעות של הקבוצה בין יחידת ניהול האשראי הלא סחיר אשר נוטלת את הסיכון ובין 
יחידה עצמאית המנהלת בקרה על הפעילות. 

דיווח מפורט על החשיפות לסיכוני אשראי מוצג לוועדות ההשקעה, ההנהלה והדירקטוריון. 

מתנהלים תהליכי מעקב אחר יכולת הפירעון של לווים ואיכות הבטוחות במסגרת נהלי עבודה למתן אשראי 
שאושרו בדירקטוריון. לגבי אשראי סחיר, מתנהל מעקב אחר יכולת הפירעון ואחר חובות בעייתיים. לגבי אשראי 

לא סחיר, מערך אשראי לא סחיר עוקב אחר יכולת הפירעון, איכות הבטוחות וחובות בעייתיים. 

לפירוט בדבר החשיפה לסיכוני אשראי ראה סעיף ו' להלן. 

 
האטה כלכלית בישראל 

למצב המשק הישראלי השפעה מהותית על החברה. האטה כלכלית עשויה להקטין את חיסכון העמיתים בקרנות 
שבניהול החברה, הן כתוצאה מהקטנת ההפקדות והן מגידול בפדיונות שינבעו מעליה בשיעור האבטלה וירידה 
בשכר. כמו כן, כתוצאה מהאטה עלול לגדול הסיכון שבחשיפה להשקעות. בקבוצה אגף כלכלה ומחקר המפרסם 
סקירות כלכליות שבועיות וחודשיות על מצב המשק המקומי והבינ"ל וכן מבצע מעקב אחר אינדיקטורים כלכליים 

מרכזיים מתוך מטרה להתריע על התפתחויות כלכליות שליליות בארץ ובעולם. 

 
סיכונים ענפיים 
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שינויים רגולטורים 

החברה חשופה לשינויים ברגולציה הנוגעים לתחומי פעילותה. בחברה מתבצע מעקב שוטף אחר כלל החוזרים, 
טיוטות, ניירות עמדה והכרעות עקרוניות של הממונה וכן מבוצע ניתוח של השלכות השינויים על פעילות החברה 

והשוק והסיכונים אליהם חשופה החברה. 

 
ניוד החיסכון הפנסיוני ,כניסת הבנקים לייעוץ בתחום החיסכון ארוך הטווח וביטולים 

התקנות בעניין ניוד החיסכון הפנסיוני, אשר נועדו לאפשר לצרכן לנייד את החיסכון הפנסיוני בכל עת בין הגופים 
המנהלים ולהגביר את התחרות בין הגופים הנ"ל מגדילות את חשיפת הקבוצה לגידול בשיעור ביטולים. 

להתממשות סיכון זה עלולה להיות השלכה על פעילות החברה ותוצאותיה וכן על הערך הגלום שלה. 

למודל דירוג קופות הגמל של הבנקים עשויה להיות השפעה מהותית על עסקי החברה. על כן בחברה מתבצע מעקב 
שוטף אחר דירוג הקופות בבנקים השונים. 

החברה חשופה לרמת תחרות גבוהה הן מצד קופות גמל וקרנות פנסיה מתחרות והן ממוצרי חסכון ארוך טווח 
אחרים דוגמת פוליסות חסכון ביטוח חיים. העלייה בתחרות מושפעת גם מהשינויים ברגולציה. בחברה מתבצע 

מעקב שוטף אחר רמות המחירים בשוק וכן מתבצעות פעולות לשימור לקוחות קיימים וגיוס לקוחות חדשים. 

סיכוני נזילות 

  קיים סיכון הנובע מאי וודאות לגבי המועד בו תידרש החברה המנהלת לשלם או לנייד צבירות ביחס להיקף הנכסים 
הסחירים והמזומנים אשר יהיו זמינים לכך באותה עת. בנוסף, היעדר נזילות בשווקים עלול לגרום לקשיים 
במימוש נכסים ו/או בהקטנת חשיפות. קיימות מגבלות השקעה על שיעור הנכסים הלא נזילים וכמו כן נבחנת 

תקופתית ההשפעה של תרחישי משבר על מצב הנזילות.   

לפירוט בדבר החשיפה לסיכוני נזילות ראה סעיף ה' להלן. 
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סיכונים תפעוליים 

הסיכונים התפעוליים העיקריים בחברה מנוהלים על-ידי המנהלים האחראים על הפעילויות השונות, בתמיכה   
מקצועית של אגף ניהול סיכונים. מלבד זאת, חלק מהסיכונים התפעוליים מנוהלים על-ידי היועצת המשפטית 
הממונה על האכיפה והציות, אחראי אבטחת מידע ואחראי היערכות לשעת משבר. בנוסף, מבקר הפנים משלב 

בתוכנית הביקורת נושאים שהוערכו בסקרי סיכונים כנושאים המחייבים בקרה מקיפה. 

  רצונה של החברה למנוע סיכונים תפעוליים ובהתאם פועלת ליישום בקרות למזעור החשיפה לסיכונים אלה, תוך 
התחשבות בשיקולי מהותיות וכדאיות. 

  בחברה התבצעה הערכה עצמאית ובלתי תלויה של סיכונים תפעוליים, תוך שימת דגש מיוחד על סיכוני מעילות 
והונאות, סיכוני טכנולוגיות מידע וסייבר וסיכוני המשכיות עסקית.  

  מסגרת ניהול הסיכון התפעולי מבוססת, בין היתר, על סטנדרטים גבוהים של יושרה ואתיקה, מחויבות לממשל 
ארגוני יעיל, כולל בין היתר הפרדת תפקידים, מניעת ניגודי עניינים, הגדרת סמכויות ואחריות והגדרת נהלי עבודה 

לתהליכים השונים. 

  על מנת להעמיק את המודעות לציות ולתהליכי בקרה נוספים, גיבשה ואימצה החברה קוד אתי, המהווה מצפן 
לעבודה השוטפת, ונועד להנחות ולכוון את התנהגות העובד במצבים של דילמות ושאלות לגבי ההתנהגות הראויה 

והנכונה מבחינה ערכית ומקצועית. 

  מעבר לפעילויות בקרה שוטפות בתהליכי העבודה, פועלת בחברה יחידת בקרה ייעודית, אשר בודקת עמידת 
הגורמים השונים בנהלים, במגבלות שהוגדרו ובהוראות הדין ומסייעות למנהלי הפעילויות למלא אחריותם 

בהקשר לסיכונים תפעוליים.  

  קיימות גם בקרות ממוכנות במערכות תפעוליות שמטרתן להגביל חשיפה לסיכון תפעולי. 

 
סיכוני מעילות והונאות 

אופי הפעילות, המבנה הארגוני ומדרג הסמכויות המייחדים את החברה וכן היקף הכספים המנוהל על ידה, 
חושפים אותה גם לאפשרות של הונאות ומעילות מצד גורמים בתוך החברה וגורמים מחוץ לחברה. בנושא ניהול 
סיכוני מעילות והונאות פועלת החברה בהתאם להוראות חוזר הממונה בעניין הונאות ומעילות ובהתאם למדיניות, 
אשר אושרה על ידי הדירקטוריון וכוללת מסגרת עבודה שיטתית למניעה, איתור, דיווח ותגובה מצמצמת נזקים 
לאירועי מעילות והונאות. עיקרי המדיניות באים לידי ביטוי בנהלי העבודה של החברה, בתהליכי העבודה בפועל 

ובקוד האתי, שמטרתו להנחות את עובדי החברה בנושאי התנהגות, משמעת ואתיקה בעבודה. 

 
סיכוני סייבר ואבטחת מידע 

 סקר 2016, "ניהול טכנולוגיות מידע בגופים מוסדיים", בוצע בסוף שנת 2010-9-4  בהתאם לחוזר גופים מוסדיים 
להערכת ההשפעה הפוטנציאלית של סיכוני טכנולוגיות המידע על תהליכי הליבה בחברה. כפועל יוצא מהסקר 
גובשה תכנית פעולה לגבי הצעדים למזעור הסיכונים. הסקר הוצג לוועדת ניהול סיכונים ולדירקטוריון בתחילת 

2017.שנת  

  החברה חשופה בפעילותה לסיכון סייבר אשר עלול לנבוע משימוש לא מורשה בזהות, הפרעה לפעילות על ידי פגיעה 
בפעילות הרשת או השבתת שירותים, פגיעה במערכות, גניבה של נכסים דיגיטליים, החדרה של קודים או תוכנות 
זדוניות, חדירה למערכת או חשיפת מידע. תפיסת ההגנה של הראל בניהול סיכוני סייבר ואבטחת מידע בנויה על 

 שכבות: שכבת הגנה טכנולוגית, שכבת טיפול באירועים ושכבת רגולציה, ארגון ושיטות. בנוסף להיערכות 3
תפעולית, החברה רכשה כיסוי ביטוחי כנגד פשעי מחשב, בכללם אירועי סייבר. 

 פורסם חוזר בנושא "ניהול סיכוני סייבר בגופים מוסדיים". החוזר מגדיר עקרונות לניהול 2016 באוגוסט 31  ב-
סיכוני סייבר בגוף מוסדי ומחייב לנהל סיכונים אלו. ההוראה מתייחסת, בין היתר, לנושאים הבאים: ממשל 
תאגידי- תפקידים ותחומי אחריות, הערכת סיכונים, הגנת סייבר, ניטור ובקרה, אבטחת מערכות, תקשורת 
ותפעול, ניהול משתמשים והרשאות, מיקור חוץ, שירותי מחשוב בענן, אבטחה פיסית וסביבתית, אבטחת ערוצי 

קשר עם לקוחות וגורמים חיצוניים.  

  בהתייחס לסיכוני אבטחת מידע וסייבר, ובהתאמה לחוזר בנושא "ניהול סיכוני סייבר בגופים מוסדיים", 
הדירקטוריונים של הגופים המוסדיים בקבוצה אימצו ואישרו מדיניות בנושא ניהול סיכוני סייבר. סקר סיכונים 

2017.מקיף על חשיפות החברה לסיכוני סייבר הוצג לוועדת ניהול סיכונים ולדירקטוריון בתחילת שנת  

  החברה מייחסת חשיבות רבה לנושא ניהול סיכוני סייבר ומצויה בתהליך שוטף של ביצוע סקרי סיכונים, הערכת 
סיכונים ומבדקי חדירה. בנוסף, מתקיימות פגישות תקופתיות של ועדת היגוי לניהול סיכוני סייבר. 
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 סיכוני המשכיות עסקית 

 והמשכיות עסקית מתבצעת בשני מישורים: הערכות לנפילת )DRP(  היערכות החברה להמשך פעילות בעת משבר 
מערכות המחשוב והערכות לאירוע קטסטרופה במשרדים הראשיים ברמת-גן. 

  מערכות המחשוב נמצאות באתר חיצוני ומערכות חלופיות נמצאות באתר נפרד. במקרה של נפילה של מערכות 
המחשוב תוכל הקבוצה תוך זמן קצר יחסית לחדש את כל שירותי המחשוב הקריטיים דרך המערכות החלופיות 

באמצעות קווי תקשורת מאובטחים חלופיים.  

  בהתייחס להערכות לאירוע קטסטרופה במשרדים הראשיים ברמת-גן, הגופים המוסדיים בקבוצה נערכים 
להתארגנות של עובדים באתרים אחרים של הקבוצה, לגיבוי וביצוע עבודה במשמרות. כל תת-יחידה תיערך 
להתרחשות אירוע כאמור באמצעות תהליכי גיבוי לוגיסטי וכתיבת נהלי יחידה להסדרת ההתנהלות עם קרות 

אירוע כאמור. 

בחברה קיים ספר נהלים המסדיר אופן ההתנהלות עם קרות כל אחד מן האירועים הנ"ל. בנוסף, מתבצעים 
תרגולים במסגרת הקבוצה לאירוע משבית )קטסטרופלי(, בו מתורגלים תהליכים לוגיסטיים נבחרים ומופעלות 

תוכנות ומערכות מרכזיות מהאתר החלופי. 

 
  תקדימים משפטיים מהותיים ותובענות ייצוגיות 

  הקבוצה חשופה להחלטות שיפוטיות המהוות תקדים משפטי מחייב ביחס לפעילות החברה ולגרום לעלויות לא 
צפויות. 

  לתובענות ייצוגיות ולתביעות משפטיות מהותיות אחרות כנגד החברה, עלולה להיות השפעה מהותית על עסקיה. 
הליכים כאמור יכול שינבעו גם מפעולות של צדדים שלישיים )כגון סוכנים(, מבלי שלחברה תהיה יכולת חזרה 

מעשית לאותם צדדים שלישיים. 

  היועץ המשפטי של החברה אחראי לניהול הסיכון המשפטי, מסתייע במידת הצורך בייעוץ משפטי חיצוני ומעניק 
תמיכה ומענה לכלל ההיבטים המשפטיים של פעילות החברה. במסגרת זו, ניהולו השוטף של הסיכון המשפטי 
מתבטא בעיקר במתן ייעוץ משפטי שוטף לאורגנים המוסמכים בחברה בנושאים השונים הכרוכים בפעילות 
החברה, בהכנת מסמכי התקשרות, בניהול הידע המשפטי בחברה, ובכלל זה עדכון הגורמים הרלבנטיים בשינוי 
הוראות דין ורגולציה לסוגיהם, אשר יש להם השלכה על עבודת החברה, בהתאמת מערך ההסכמים והנהלים 
לשינויים אלה ובעדכונים שוטפים של מערכות ההסכמים והמסמכים שבשימוש החברה, ובריכוז התביעות 

הייצוגיות נגד החברה והפיקוח על הגורמים המקצועיים המטפלים בהן מטעם החברה.  

על מנת לקיים את אחריות החברה למלא אחר דרישות החוק פועלת בחברה ממונה על ציות ואכיפה, המסייעת 
 החברה אימצה תכנית אכיפה, 2012לעובדי החברה לקיים את אחריותם לציית להוראות הרלבנטיות להם. בינואר 

במסגרת יישום הוראות חוק הגברת האכיפה בשוק ההון, המתקן את חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )ביטוח(, 
, ומינתה את הגורמים שיהיו 2005 וחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה – 1981התשמ"א - 

אחראים על יישומה ויפקחו על ביצועה. 

 
סיכון ציות 

  פעילויות מהותיות בחברה כפופות להוראות רגולטוריות שונות. אי עמידה בדרישות רגולטוריות עלולה לגרור 
סנקציות ועיצומים כספיים כלפי החברה ועשויה להוות בסיס לתביעות נגדה.  

  החברה חותרת לעמידה בכל הדרישות הרגולטוריות המוטלות עליה, מתוך שאיפה שלא להיחשף לסיכוני ציות.  

על מנת לקיים את אחריות החברה למלא אחר דרישות החוק, פועלת בחברה ממונה על ציות ואכיפה המסייעת 
לעובדי החברה לקיים את אחריותם לציית להוראות הרלבנטיות להם. החברה אימצה תכנית אכיפה ומינתה את 

הגורמים שיהיו אחראים על יישומה ויפקחו על ביצועה. 

סיכון מוניטין 

המוניטין של החברה הינו אחד הנכסים היקרים ביותר שלה והגנתו הינה חיונית לפעילות החברה. בשל כך, החברה 
עושה כל מאמץ לשמר את המוניטין החיובי הקיים. ניהול סיכון המוניטין מסתמך על תרבות אתית חזקה שבה 
מופעל שיקול דעת בסביבה מובנית ומודעת סיכונים. הערכת סיכון המוניטין מהווה שיקול עיקרי בהערכת כל 
פעילות עסקית, התקשרות ושיתוף פעולה. כל יחידה עסקית אחראית לביצוע הפעולות הנדרשות על מנת להבטיח 

מזעור החשיפה לסיכון המוניטין בממשקי עבודה אל מול שותפים עסקיים וצדדים שלישיים. 
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ביאור 24  - ניהול סיכונים )המשך( 
 

ג. דרישות חוקיות 

המסגרות הרגולטוריות קובעות הסדרים שונים ומציבות דרישות רבות ביחס לסיכונים הייחודיים להם חשופים 
גופים מוסדיים וגופים שעיסוקם בשוק ההון והפיננסים. ניהול הסיכונים בחברה מונחה על ידי הסדרי חקיקה 

רבים אשר פורסמו במהלך השנים האחרונות, הכוללים דרישות שונות, שהעיקריות בהן: 

 דרישה למינוי מנהל סיכונים. 

 דרישות, מתוקף החוזר המאוחד פרק 10 - ניהול סיכונים, המתייחסות לתפקידי מנהל הסיכונים ומארג 
היחסים שלו עם בעלי תפקידים אחרים.  

 דרישה לקביעת מדיניות חשיפה לסיכונים, תקרות חשיפה, נהלים וכלים למדידה ולבקרת הסיכונים. 

 דרישות, מתוקף החוזר המאוחד פרק 4 - ניהול נכסי השקעה, המתייחס לניהול סיכוני אשראי. 

 הוראות לעניין טיפול בקטגוריות ספציפיות של סיכונים תפעוליים: מעילות והונאות, סייבר, ניהול המשכיות 

 .(SOX) עסקית, סיכוני טכנולוגיות מידע, סיכוני ציות ובקרה על דיווח כספי
 

החברה מיישמת את דרישות החוקים והחוזרים. 

 
 

ד. סיכוני שוק 

1. סיכון שוק הוא הסיכון שהשווי ההוגן או תזרימי המזומנים העתידיים של נכסים פיננסיים ושל התחייבויות 
פיננסיות ישתנו כתוצאה משינויים במחירי שוק. סיכוני שוק כוללים, בין היתר, סיכונים הנובעים משינויים 

בשערי הריבית, בשערי מניות, במדד מחירים לצרכן ובמטבע חוץ. 

2. מבחני רגישות הנוגעים לסיכוני שוק 

להלן ניתוח רגישות ביחס להשפעת השינוי במשתנים אלה על הרווח )הפסד( לשנה ועל הרווח הכולל )הון 
עצמי(. ניתוח הרגישות הינו ביחס לנכסים הפיננסיים ולהתחייבויות הפיננסיות בגין משתנה הסיכון הרלבנטי 
נכון לכל מועד דיווח, ובהנחה שכל שאר המשתנים האחרים קבועים. כך, למשל, השינוי בריבית הינו בהנחה, 
שכל הפרמטרים האחרים לא השתנו. כמו כן, הונח שהשינויים האמורים אינם משקפים ירידת ערך פרמננטית 
של נכסים המוצגים בעלות מופחתת או של נכסים זמינים למכירה ולפיכך, בניתוח הרגישות לעיל, לא נכללו 

בגין נכסים אלו הפסדים מירידת ערך. 

ניתוח הרגישות, מביא לידי ביטוי השפעות ישירות בלבד ללא השפעות משניות.  

יצוין גם כי הרגישויות אינן ליניאריות, כך ששינויים גדולים או קטנים יותר ביחס לשינויים שמתוארים להלן 
אינם בהכרח אקסטרפולציה פשוטה של השפעת אותם שינויים.  

ליום 31 בדצמבר, 2017   
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שיעורי הריבית )א(  
שיעור השינוי במדד 

המחירים לצרכן 
שיעור השינוי בשע"ח של 

מטבע חוץ 

+1%  -1%+1%-1%+10%-10%

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"חאלפי ש"ח  

)1( 1 )392( 392 רווח )הפסד( - -

)1( 1 )392( 392 2,814 רווח כולל )הון עצמי( )ב( )2,646(

ליום 31 בדצמבר, 2016  

שיעורי הריבית )א(  
שיעור השינוי במדד 

המחירים לצרכן 
שיעור השינוי בשע"ח של 

מטבע חוץ 

  +1% -1% +1% -1% +10% -10%

אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

 

 

)1(       

     

1 רווח )הפסד(  - - 288 )288(

)1( 1 רווח כולל )הון עצמי( )ב(  )1,594(  1,702 288 )288(
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ביאור 24  - ניהול סיכונים )המשך( 

 
ד. סיכוני שוק )המשך( 

2. מבחני רגישות הנוגעים לסיכוני שוק )המשך( 

 

 -47-  

ליום 31 בדצמבר, 2015 

שיעורי הריבית )א(  
שיעור השינוי במדד 

המחירים לצרכן 
שיעור השינוי בשע"ח של 

מטבע חוץ 

  +1% -1% +1% -1% +10% -10%

אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

 -          
         

- )196( 196 רווח )הפסד( 5 )5(
 - - )196( 196 רווח כולל )הון עצמי( )ב( )1,702( 1,818

 

)א( ניתוח הרגישות ביחס לשינוי בריבית הינו גם ביחס למכשירים בריבית קבועה וגם ביחס למכשירים 
בריבית משתנה. ביחס למכשירים בריבית קבועה החשיפה הינה ביחס לערך הפנקסני של המכשיר 
וביחס למכשירים עם ריבית משתנה החשיפה הינה ביחס לתזרים המזומנים מהמכשיר הפיננסי. לצורך 
חישוב ניתוח הרגישות נלקח בחשבון שינוי בריבית מתחילת השנה גם לגבי נכסים שנרכשו במהלך 

השנה. 

)ב( ניתוחי הרגישות ביחס לרווח הכולל מביאים לידי ביטוי גם את ההשפעה על הרווח )הפסד( לשנה. 

)ג( ניתוחי הרגישות מבוססים על הערך בספרים ולא על שווי כלכלי. 
 

3. פירוט הנכסים וההתחייבויות של החברה בחלוקה לבסיסי הצמדה: 

  ליום 31 בדצמבר 2017 

ללא הצמדה   

בהצמדה 
למדד 

המחירים 
לצרכן 

במטבע חוץ 
או בהצמדה 

אליו 

פריטים לא 
פיננסיים 
סך הכל ואחרים 

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

     נכסים: 
 17,278  

 
17,278       

      
       
     

    

   
 

    
   
  

  

- - - נכסים בלתי מוחשים
 222,392 222,392 - - - הוצאות רכישה נדחות

 46 46 - - - רכוש קבוע
 3,461 - -  3,461 - נכסי מיסים שוטפים 

 33,920  34,384  464 - - חייבים ויתרות חובה

 33,920   3,461 - 240,180  277,561 
     השקעות פיננסיות:

 112,982    
   

     
 

 

 

 

- - 56,603 56,379 נכסי חוב סחירים

 159 - - נכסי חוב שאינם סחירים 17 142
 1  1 - - אחרות  - 

 113,142  1 - 56,745 סה"כ השקעות פיננסיות  56,396 

 17,482  -  16  - מזומנים ושווי מזומנים  17,466 

 408,185  240,181  16  60,206 סך הכל נכסים  107,782 

      
      

 350,311  350,311  -  - סך כל הון  - 

     התחייבויות : 
התחייבויות מסים נדחים - - - 838 838 

 57,036  -  -  - זכאים ויתרות זכות 57,036 

 57,874  838  -  - סך הכל התחייבויות  57,036 

 408,185  351,149  -  - סך הכל הון והתחייבויות 57,036 

 16  60,206 סך הכל חשיפה מאזנית 50,746 
 

 )110,968( - 
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ביאור 24  - ניהול סיכונים )המשך( 
 

ד. סיכוני שוק )המשך( 

3. פירוט הנכסים וההתחייבויות של החברה בחלוקה לבסיסי הצמדה )המשך(: 

 

  ליום 31 בדצמבר 2016 
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ללא הצמדה   
בהצמדה למדד 

המחירים לצרכן 
במטבע חוץ או 
בהצמדה אליו 

פריטים לא 
פיננסיים 
סך הכל ואחרים 

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

     נכסים: 
 16,677      

     
     

     
    

 

     
     

נכסים בלתי מוחשים - - - 16,677
נכסי מיסים נדחים - - - 228 228 

הוצאות רכישה נדחות - - - 216,263 216,263 
רכוש קבוע - - - 56 56 

נכסי מיסים שוטפים - 9,198  - - 9,198 
 31,351  631  -  - חייבים ויתרות חובה 30,720 

 30,720   9,198  -  233,855  273,773 

השקעות פיננסיות:      

נכסי חוב סחירים 38,151 35,591 - - 73,742 

נכסי חוב שאינם סחירים 17 155 - - 172 
 2  2  -  - אחרות  - 

 73,916  2  -  35,746 סה"כ השקעות פיננסיות  38,168 

 30,925  -  17  - מזומנים ושווי מזומנים  30,908 

 378,614  233,857  17  44,944 סך הכל נכסים  99,796 

      
      

 316,479  316,479  -  - סך כל הון  - 

     התחייבויות : 
 62,135  

  
 62,135  -  -  - זכאים ויתרות זכות

 62,135  -  -  - סך הכל התחייבויות 62,135 

 378,614  316,479  -  - סך הכל הון והתחייבויות  62,135 

 -  )82,622(  17  44,944 סך הכל חשיפה מאזנית  37,661 
 
 

ה. סיכוני נזילות 
 

סיכון נזילות הינו הסיכון שהחברה תידרש לממש את נכסיה במחיר נחות על מנת לעמוד בהתחייבויותיה. צורך 
אפשרי לגיוס מקורות באופן בלתי צפוי ובזמן קצר עשוי לחייב מימוש נכסים משמעותי באופן מהיר ומכירתם 

במחירים שלא בהכרח ישקפו את שווי השוק שלהם. 

מתוך יתרת הנכסים של החברה, סך של כ- 130,464 אלפי ש"ח הינם מזומנים ושווי מזומנים ונכסים סחירים 
הניתנים למימוש מיידי. על פי תקנות דרכי ההשקעה על החברה להחזיק בנכסים נזילים בסכום שלא יפחת מ-50% 

מההון הנדרש. 
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ביאור 24  - ניהול סיכונים )המשך( 

 
ו. סיכוני אשראי 

סיכון אשראי הוא סיכון להפסד כספי שיגרם לחברה באם לקוח או צד שכנגד למכשיר פיננסי לא יעמוד 
בהתחייבויותיו החוזיות, והוא נובע בעיקר מחובות של חייבים אחרים וכן מהשקעות בניירות ערך. 

 
מזומנים ושווי מזומנים 

החברה מחזיקה במזומנים בבנקים המדורגים -AA עד +AA בהתבסס על הדירוג של חברות מעלות ומדרוג. 

 
חייבים - הכנסות לקבל מדמי ניהול 

הכנסות החברה נובעות מזכאות לקבל דמי ניהול מקרנות הפנסיה ומקופות הגמל שבניהולה ועל-כן לחברה חשיפה 
שולית בגין סיכון אשראי הנובעת מחייבים - הכנסות לקבל מדמי ניהול. 

 
השקעות פיננסיות 

החברה מגבילה את החשיפה לסיכון אשראי על ידי השקעה בעיקר באגרות חוב ממשלתיות סחירות ובאגרות חוב 
קונצרניות סחירות בדרוג גבוה. נכון ליום 31 בדצמבר 2017, ההנהלה אינה צופה שהצדדים שכנגד לא יעמדו 

בהתחייבויותיהם. 

1. חלוקת נכסים על פי מיקומם: 

ליום 31 בדצמבר   
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 2017   2016 

סחירים  סך הכל שאינם סחירים סחירים סך הכל שאינם סחירים  

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

 73,914  172  73,742  113,141  159 סך הכל נכסי חוב בארץ  112,982 
 
 

2. חלוקת נכסים בחלוקה לדירוגים: 

א. נכסי חוב 

דירוג מקומי )*(   
  ליום 31 בדצמבר 2017 

AA ומעלה    A עד BBB BBB-סך הכל לא מדורג נמוך מ

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

     נכסי חוב בארץ 
      נכסי חוב סחירים:

 90,952 
 

 

     
 

- - - 90,952 
 

 

אגרות חוב ממשלתיות
 18,464 22,030  -  -  3,566 אגרות חוב קונצרניות

 109,416  

     

112,982  -  -  3,566 סך הכל נכסי חוב סחירים בארץ

      

      נכסי חוב שאינם סחירים:
 142 

 

 

 

אגרות חוב קונצרניות 79 63 - -

נכסי חוב אחרים לפי בטחונות, 
 17  -  - הלוואות על פוליסות  - 

 

 

 17
סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים 

159 17  -  63 בארץ  79 

113,141 17  -  3,629 סך הכל נכסי חוב בארץ  109,495 

      
)*(  המקורות לרמת הדירוג בישראל הינן חברות הדירוג שאישר הממונה. נתוני הדירוג הומרו לסמלי 

הדירוג של S&P בהתאם למקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: 
 .+A ועד -A כולל בתוכו A דירוג
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ביאור 24  - ניהול סיכונים )המשך( 

 
ו. סיכוני אשראי )המשך( 

 
2. חלוקת נכסים בחלוקה לדירוגים: )המשך( 

א. נכסי חוב )המשך( 

 -50-  

דירוג מקומי )*(   
  ליום 31 בדצמבר 2016 

AA ומעלה    A עד BBB
נמוך מ-
 BBB סך הכל לא מדורג

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

     נכסי חוב בארץ 
     נכסי חוב סחירים: 

 58,050      

   

   

- - - 58,050  

 

 

אגרות חוב ממשלתיות

15,692  -  6955 אגרות חוב קונצרניות 15,568 

73,742  -  6955 סך הכל נכסי חוב סחירים בארץ 73,618 

      
      נכסי חוב שאינם סחירים:

 155      

 

 

אגרות חוב קונצרניות 93 62 - -
נכסי חוב אחרים לפי בטחונות, 

 17  17  -  - הלוואות על פוליסות - 
סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים 

 172  17  -  62 בארץ  93 

 73,914  17  55  131 סך הכל נכסי חוב בארץ 73,711 

      
)*(  המקורות לרמת הדירוג בישראל הינן חברות הדירוג שאישר הממונה. נתוני הדירוג הומרו לסמלי 

הדירוג של S&P בהתאם למקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: 
 .+A ועד -A כולל בתוכו A דירוג

 
 

 

 

ב. סיכוני אשראי בגין נכסים אחרים 

דירוג מקומי )*(   
 ליום 31 בדצמבר 2016   ליום 31 בדצמבר 2017 

AA ומעלה  סך הכל לא מדורג AA ומעלה סך הכל לא מדורג  

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

 31,351       
      

חייבים ויתרות חובה - 34,384 34,384 - 31,351
 נכסי מסים נדחים - - - - 228 228 

השקעות פיננסיות 
 2     

    

אחרות -  1 1 -  2

מזומנים ושווי מזומנים 17,482  - 17,482 30,925  - 30,925 

       
)*(  המקורות לרמת הדירוג בישראל הינן חברות הדירוג שאישר הממונה. נתוני הדירוג הומרו לסמלי 

הדירוג של S&P בהתאם למקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: 
 .+A ועד -A כולל בתוכו A דירוג
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ביאור 24  - ניהול סיכונים )המשך( 
 

ו. סיכוני אשראי )המשך( 
 

3. פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות בנכסי חוב פיננסים: 

  ליום 31 בדצמבר 2017 
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 ליום 31 בדצמבר 2016 

סיכון אשראי מאזני  סיכון אשראי מאזני  

 % סכום   % סכום   
אלפי ש"ח  מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ  

    ענף משק 
 5.71     

    
   
    
    
    

   
 

 

בינוי ונדל"ן 8,343 7.37 4,219
חשמל ומים 3,178 2.81 2,961 4.01 
תקשורת ושרותי מחשב  2,129 1.88 2,028 2.74 

בנקים 7,015 6.20 4,484 6.07 

שירותים פיננסיים 1,084 0.96 1,028 1.39 

שירותים עסקיים אחרים 423 0.37 1,127 1.52 
 0.02  17  0.02 אנשים פרטיים  17 

 21.46 15,864 19.61 22,189  
 78.54  58,050  80.39 אג"ח מדינה 90,952 

 100.00  73,914  100.00 סך הכל  113,141 
     

 
ז. סיכונים גיאוגרפיים 

סיכון להפסד הנובע מחשיפה של תיק ההשקעות בצורה ישירה או עקיפה, דרך השקעה בחברות שיש להן פעילות 
עסקית במדינה, לאירוע שלילי באותה מדינה או אזור גיאוגרפי. אירוע כזה עשוי להתעורר למשל על רקע עימות 

בטחוני באזור, משבר כלכלי במדינה עצמה או אצל שותפת סחר מהותית.  

סיכון גיאוגרפי עשוי לבוא לידי ביטוי בעלייה באירועי חדלות פירעון של ממשלות ועסקים ו/או ירידה בשווי נכסים 
הוניים )נדל"ן, מניות וכד'(. 

 
 

ביאור 25  - התחייבויות תלויות והתקשרויות 
 

א. התחייבויות תלויות 
 

1. קיימת חשיפה כללית, אשר לא ניתן להעריכה ו/או לכמתה, הנובעת, בין היתר, ממורכבותם של השירותים 
הניתנים על ידי החברה לעמיתי הקרנות והקופה שבניהולה. מורכבות הסדרים אלו צופנת בחובה, בין היתר, 
פוטנציאל לטענות, פרשנויות ואחרות, עקב פערי מידע בין החברה לבין עמיתי קרנות הפנסיה וקופת הגמל, 
הנוגעות לשורה ארוכה של תנאים מסחריים ורגולטוריים. לא ניתן לצפות מראש את סוגי הטענות שיועלו 
בתחום זה ואת החשיפה הנובעת מטענות אלו ואחרות בקשר עם מוצרים פנסיוניים ארוכי טווח המועלות, 
בין היתר, באמצעות המנגנון הדיוני הקבוע בחוק תובענות ייצוגיות. פרשנות חדשה לאמור במוצרים 
פנסיוניים ארוכי טווח עלולה לעיתים להשפיע על הרווחיות העתידית של החברה בגין המוצרים הקיימים, 
זאת בנוסף לחשיפה הגלומה בדרישות לפיצוי ללקוחות בגין פעילות העבר. כמו כן קיימת חשיפה בשל שינויים 
רגולטורים והנחיות של הממונה, בחוזרים שהינם בתוקף ובטיוטות חוזרים שעדיין מתקיימים דיונים 
לגביהם, וכן ב"עמדות ממונה" ו"הכרעות עקרוניות" בנושאים שונים שחלקם בעלי השלכות תפעוליות 
ומשפטיות נרחבות. חשיפה זו מוגברת בתחומי החסכון הפנסיוני בו פועלת החברה. בתחום זה התקשרויות 
עם העמיתים הינן לאורך שנים רבות במהלכן עשויים להתרחש שינויים במדיניות, ברגולציה ובמגמות הדין, 
לרבות בפסיקת בתי המשפט. זכויות אלו מנוהלות באמצעות מערכות מיכוניות מורכבות, אשר לאור 
השינויים כאמור, יש צורך להתאימן באופן שוטף. כל אלו יוצרים חשיפה תפעולית ומיכונית מוגברת 

בתחומים אלו.  

2. ביום 18 בנובמבר, 2012 פרסם המפקח חוזר שעניינו טיוב נתוני זכויות עמיתים בגופים מוסדיים. החוזר 
מפרט את מסגרת הפעולות שעל גוף מוסדי לבצע על מנת להבטיח שרישום זכויות עמיתים במערכות המידע 

יהיה מהימן, שלם, זמין וניתן לאחזור. החברה פועלת בהתאם ללוחות הזמנים המוגדרים בחוזר.  
סיום פרויקט הטיוב הינו עד ליום 30 ביוני 2016. החברה סיימה נכון למועד האמור את פעולות הטיוב במרבית 

הנושאים אשר נכללו במסגרת תכנית העבודה של הפרוייקט.  
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ביאור 25  - התחייבויות תלויות והתקשרויות )המשך(  

 
א. התחייבויות תלויות )המשך( 

 
2. )המשך( 

יחד עם זאת, נותרו מספר נושאים אשר בשל מורכבותם הטיפול בהם נמשך גם לאחר המועד הקבוע לסיום 
הפרוייקט. הטיפול בנושאים אלו הסתיים במהלך תקופת הדוח. בנוסף עוסקת החברה, בהתאם לדרישות 
החוזר, בטיוב שוטף ובשימור של פעולות הטיוב שבוצעו במסגרת הפרוייקט. במהלך יישום הפרויקט, לא 

התגלו פערים בעלי השפעה מהותית על זכויות העמיתים ועל הדוחות הכספיים. 

3. חוק הגנת השכר, התשי"ח - 1958 והתקנות שהותקנו על פיו, מטילים התחייבות על הקופות, בנסיבות שפורטו 
בחוק, בגין חובות של מעבידים לעובדיהם אשר לא סולקו במועדם על ידי העברת כספים לקופות. קיימת אי 
וודאות בכל הקשור לגובה הסכומים שבפיגור, כמו גם לעצם מחוייבות המעבידים בנושא, וזאת בין היתר, 
בשל סיבות שונות לאי העברת כספים לקופות האופייניים לסקטור קופות הגמל )כגון: הפסקת יחסי עובד-

מעביד, העברת כספים לקופה אחרת וכיוצ"ב(. להערכת החברה הסכומים הינם בהיקפים שאינם מהותיים. 

על מנת לגבות את החובות, כאמור, שולחת החברה מכתבי התראה למעבידים ולעמיתים ובמידת הצורך 
מגישה תביעות כנגד המעבידים החייבים. 

4. העברות - במסגרת הנחיות הממונה, החברה המנהלת נדרשת לבצע העברות תוך פרקי זמן כפי שנקבע 
בתקנות. אי עמידה במועדים כאמור שעלולה לנבוע בתקופות מסויימות מאירועים שלחברה אין שליטה 
עליהם חושפת את החברה להתחייבות פיננסית בגין פערי תשואה עד למועד העברת הכספים בפועל לחשבון 

העמית. 

5. ביום 13 ביולי 2014 הוגשה לבית המשפט המחוזי )מחוז מרכז( תובענה ובקשה להכיר בה כתובענה ייצוגית 
נגד החברה ונגד ארבע חברות נוספות המנהלות את קרנות פנסיה הגדולות בענף. עניינה של התובענה בטענה 
כי הנתבעות מעלות את דמי הניהול המשולמים על ידי עמיתים בקרנות פנסיה מתוך החיסכון שהצטבר 
)יתרה צבורה(, לשיעור המקסימלי המותר על פי הדין, במועד בו העמיתים הופכים לפנסיונרים, מקבלים 
גמלת זקנה והם אינם יכולים עוד לנייד את החיסכון הפנסיוני שלהם. באופן כזה, הנתבעות, כביכול, 
מפעילות את זכותן החוזית, המוקנית להן על פי הוראות תקנון קרן הפנסיה, באופן פסול, חסר תום לב 

ובניגוד להוראות הדין. 

הקבוצה אותה מבקשות התובעות לייצג הינה כל מי שהינו עמית בקרן פנסיה חדשה מקיפה, הנמנית על 
אחת מן הנתבעות, וזכאי לקבל פנסיית זקנה ו/או יהיה זכאי בעתיד לקבל פנסיית זקנה. 

בהתאם לתובענה, הנזק הכולל הנטען לכלל חברי הקבוצה אותה מבקשות התובעות לייצג, מסתכם להערכת 
התובעות, לסכום של כ- 48 מיליוני ש"ח כנגד כלל הנתבעות. 

בחודש ינואר 2015 הוגשה תגובה )התנגדות( מטעם הנתבעות. ביום 27 בנובמבר 2016 ניתנה החלטת בית 
המשפט במסגרתה נקבע , בין השאר, נוסח השאלות אשר יופנו לממונה על רשות שוק ההון ביטוח וחיסכון. 
בספטמבר 2017 הוגשה התייחסות הממונה לשאלות בית המשפט. בינואר 2018 הגישו הצדדים את 
התייחסותן לעמדת הממונה. ביום 22 בינואר 2018 התקיים דיון קדם משפט נוסף בתיק במסגרתו ניתנה 
החלטה לפיה על הצדדים להודיע האם פניהם לניסיון פשרה ביניהם. בהתאם להערכות יועציה המשפטיים 
של החברה, חרף הקושי להעריך את סיכויי התיק דנן, ככל שהעובדות והנסיבות שנמסרו להם על ידי החברה 
יוכחו בבית המשפט, טענות ההגנה בעלות סיכוי ממשי, כדי להדוף את בקשת האישור, ובין היתר נוכח עמדת 
הממונה שהתקבלה כאמור אשר על פניו מחזקת את טענות ההגנה, והערכתם כי הסיכויים להדיפת בקשת 

האישור גבוהים מהסיכויים שתתקבל. 

6. ביום 9 בספטמבר 2015 הוגשה לבית המשפט המחוזי בתל אביב תובענה ובקשה להכיר בה כתובענה ייצוגית 
נגד החברה ונגד ארבע חברות נוספות המנהלות את קרנות פנסיה הגדולות בענף. עניינה של התובענה בטענה, 
כי הנתבעות הפרו, כביכול, את חובות הנאמנות שהן חבות כלפי העמיתים בקופות הגמל שבניהולן בכך 
שתיגמלו את סוכני הביטוח בעמלות בשיעור הנגזר מדמי הניהול, הנגבים על-ידיהן מן העמיתים ובכך תיגמלו 
את הסוכנים בסכום הגדל ככל שגדלים דמי הניהול ובטענה כי הנתבעות, עשו, כביכול, עושר ולא במשפט בכך 
שיצרו, כביכול, מנגנון שמטרתו להעלות את דמי הניהול לטובת הסוכנים והחברות המנהלות. התובעים 
מעריכים את הנזק לכלל חברי הקבוצה אותה הם מבקשים לייצג בסך של כ - 300 מיליוני ש"ח לשנה מאז 

שנת 2008.  

ביום 19 במאי 2016 הוגשה תגובה מטעם החברה ובמהלך חודש ספטמבר 2016 הוגשה תשובה לתגובה. ביום 
3 באפריל 2017 התקיים קדם משפט במסגרתו נקבע כי המבקש רשאי להגיש בקשה לתיקון התביעה והבקשה 
בתוך 30 ימים. ביום 10 במאי 2017 הוגשה בקשה לתיקון בקשת האישור ובגינה הוגשה תגובה מטעם החברה 
במסגרתה נטען, בין היתר, כי המשיבות מותירות את ההחלטה לשיקול דעת בית המשפט. בספטמבר 2017 
ניתנה החלטה לפיה נעתר בית המשפט להגשה כמבוקש. ביום 30 בנובמבר 2017 הגישה החברה תשובה 

משלימה לבקשה המתוקנת לאישור כאמור. מועד דיון קדם משפט בתיק קבוע ליום 7 במרס 2018.  

בהתאם להערכות יועציה המשפטיים של החברה, ככל שהעובדות והנסיבות שנמסרו להם על ידי החברה 
יוכחו בבית המשפט, הסיכויים להדוף את בקשת האישור גבוהים מהסיכויים שתתקבל 
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ביאור 25  - התחייבויות תלויות והתקשרויות )המשך(  

 
א. התחייבויות תלויות )המשך( 

 

7. ביום 3 בפברואר 2016 התקבלה בחברה תובענה ובקשה להכיר בה כתובענה ייצוגית שהוגשה לבית המשפט 
המחוזי )מחוז מרכז( נגד החברה ונגד ארבע חברות מנהלות אחרות של קרנות פנסיה. עניינה של התובענה 
בטענה, כי הנתבעות מתחילות לגבות ממקבלי קצבאות נכות ושאירים, בעת שהם מתחילים לקבל קצבאות 
ואינם יכולים עוד לנייד את כספיהם לקרן פנסיה אחרת, דמי ניהול בשיעור המקסימלי המותר על פי הדין, 
מבלי שניתנת להם הודעה מראש על כך. זאת, תוך הפרה, כביכול, של חובת הגילוי היזום המוטלת עליהן, של 
חובות חקוקות, ושל חובות הנאמנות, השליחות והזהירות ותוך ניצול לרעה ושימוש בחוסר תום לב בזכות 

חוזית, עשיית עושר ולא במשפט והתנהלות קרטליסטית.  

הקבוצה אותה מבקשת התובעת לייצג הינה כל מי שמקבל ו/או בעל זכות לקבל קצבת נכות )נכות מכל מין 
וסוג(, וכן כל מי שמקבל ו/או בעל זכות לקבל קצבת שאירים )שאירים מכל מין וסוג(, וכן כל מי שהוא עמית 
פעיל/מבוטח/חבר בקרן פנסיה חדשה מקיפה הנמנית על הנתבעות והוא ניזוק כתוצאה מגביית דמי הניהול 
בקשר עם קצבאות הנכות והשאירים. התובעת אינה מכמתת את הנזק הכולל הנטען לכלל חברי הקבוצה 

אותה היא מבקשת לייצג, אולם היא מעריכה אותו באומדן ראשוני בכמיליארד ש"ח כנגד כלל הנתבעות. 

ביום 13 באוקטובר 2016 הוגשה תגובה )התנגדות( לבקשת האישור. ביום 29 בינואר 2018 התקיים דיון קדם 
משפט בתיק בסיומו ניתנה החלטה לפיה הדיון בבקשת האישור מועבר לבית הדין האזורי לעבודה בתל אביב 

שלו הסמכות העניינים לדון בתביעה. מועד דיון קדם משפט בתיק קבוע ליום 17 באפריל 2018.  

בהתאם להערכות יועציה המשפטיים של החברה, חרף הקושי להעריך את סיכויי התיק דנן, ככל שהעובדות 
והנסיבות שנמסרו להם על ידי החברה יוכחו בבית המשפט, טענות ההגנה בעלות סיכוי ממשי, כדי להדוף את 

בקשת האישור והערכתם כי הסיכויים להדיפת בקשת האישור גבוהים מהסיכויים שתתקבל. 

8. ביום 22 בפברואר 2016 התקבלה בחברה תובענה ובקשה להכיר בה כתובענה ייצוגית שהוגשה לבית המשפט 
המחוזי בתל אביב. עניינה של התובענה בטענה, כי החברה גובה, כביכול, מעמיתיה, המבצעים הפקדות חד 
פעמיות לקרן הפנסיה, כספים, בגין ביטוח לסיכוני נכות וביטוח למקרה מוות בגין תקופה שכבר חלפה ביום 
הגביה, וכאשר ידוע, כי הסיכון בגינו נגבו הכספים לא התממש ולא יכול עוד להתממש. בכך, מפרה החברה, 
לטענת התובע, את הוראות חוק חוזה ביטוח, תשמ"א - 1981, הוראות חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים 
)ביטוח( התשמ"א – 1981, את חובת הגילוי היזום ואת חוק החוזים )חלק כללי( התשל"ג – 1973, וכן עושה 

היא, לטענת התובע, עושר ולא במשפט, ומנצלת את חוסר ניסיונם של עמיתיה.  

הקבוצה אותה מבקש התובע לייצג הינה כל מי שהפריש כספים לקופות גמל ו/או קרנות פנסיה ו/או ביטוח 
מנהלים שמנהלת החברה ואשר נגבו ממנו כספים רטרואקטיבית בגין ביטוח חיים ו/או סיכוני נכות וזאת 

במשך שבע השנים שקדמו למועד הגשת התובענה ועד למועד מתן החלטה בבקשה לאישורה כייצוגית.  

נזקו האישי הנטען של התובע מוערך בסך של כ- 826 ש"ח והנזק הכולל הנטען לכלל חברי הקבוצה אותה 
מבקש התובע לייצג, מסתכם, להערכת התובע, לסכום של כ – 5,577,000 ש"ח.  

ביום 31 ביולי 2016 הוגשה תשובה )התנגדות( לבקשת האישור וכן הוגשה תשובת המבקש לתגובה. במהלך 
חודש ינואר הגישה החברה בקשה למחיקת טענה חדשה מתגובת המבקש וחילופין אפשרות להגיב עליה. 
הוגשה תגובה מטעם המבקש וניתנה החלטה כי הבקשה תידון במעמד הדיון. ביום 1 במרץ 2017  התקיים 
דיון קדם משפט במסגרתו ניתנה החלטה לפיה התובענה תועבר לידון בפני בית הדין האזורי לעבודה בתל 
אביב. ביום 7 בנובמבר 2017 התקיים דיון ובסופו ניתנה החלטה על פיה המשיבה תגיב לטענתו החדשה של 
המבקש. בהתאם להיערכות יועציה המשפטיים של החברה, הסיכוי שהחברה תחויב בסכום מהותי נמוך מ-

 .50%

9. ביום 2 באוגוסט 2016 התקבלה בחברה תובענה ובקשה להכיר בה כתובענה ייצוגית שהוגשה לבית המשפט 
המחוזי מחוז מרכז. עניינה של התובענה בטענה כי החברה גובה, כביכול, מעמיתיה, בנוסף לדמי הניהול, 
תשלום בגין רכיב הוצאות ניהול השקעות )רכיב הוצאות ישירות בשל ביצוע עסקאות(, אשר גבייתו מותרת 
על פי דין, ללא הוראה חוזית המאפשרת לה לגבותו. בכך, מפרה החברה, לטענת התובע, את הוראות תקנון 

קרן הפנסיה אשר נגבו מהם הוצאות ניהול השקעות בשבע השנים שקדמו להגשתה של התובענה. 

הנזק הכולל הנטען לכלל חברי הקבוצה אותה מבקש התובע לייצג, מסתכם, להערכת התובע, לסכום של כ- 
132 מיליוני ש"ח.  

ביום 24 בינואר 2017 הגישה החברה תגובה )התנגדות( לבקשת האישור. ביום 30 באפריל 2017 התקבלה 
החלטת בית המשפט לפיה, בהעדר סמכות עניינית לדון בבקשת האישור, התביעה מועברת לבית הדין האזורי 
לעבודה בתל אביב. ביום 19 בפברואר ניתנה החלטה במסגרתה נקבעו נוסחי השאלות שיופנו לממונה. דיונים 

לשמיעת עדויות יתקיימו בימים 28 ביוני 2018 ו- 5 ביולי 2018. 

בהתאם ליועציה המשפטיים של החברה, חרף הקושי להעריך את סיכויי התיק דנן, ככל שהעובדות והנסיבות 
שנמסרו להם על ידי החברה יוכחו בבית המשפט, טענות ההגנה בעלות סיכוי ממשי, כדי להדוף את בקשת 

האישור והערכתם כי הסיכויים להדיפת בקשת האישור גבוהים מהסיכויים שתתקבל. 
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ביאור 25  - התחייבויות תלויות והתקשרויות )המשך(  

 
א. התחייבויות תלויות )המשך( 

 
10. ביום 6 בנובמבר 2016 התקבלה בחברה בקשה מתוקנת לאישור תובענה כייצוגית נגד הראל חברה לביטוח 
בע"מ, נגד עמותת גמלאי קרן הפנסיה "נתיב" דרום ומרכז ונגד כלל חברה לביטוח בע"מ )להלן: "כלל"(, אשר 
הוגשה לבית המשפט המחוזי מרכז במסגרת בקשה לאישור תובענה כייצוגית, המתנהלת החל מחודש מאי 
2015 נגד כלל ועמותת הגמלאים. עניינה של התובענה בטענה, כי כלל ביטלה באופן חד צדדי ולא כדין את 
פוליסת ביטוח החיים הקבוצתית, בטענה כי הפוליסה אינה רווחית. צירופה של הראל ביטוח לבקשת האישור 
מתבקש, לטענת התובע, נוכח תפקידה של החברה אשר מעניקה שירותי תפעול וניהול לקרן הפנסיה "נתיב", 
ביחד עם עמותת הגמלאים, לגבות מחברי העמותה את דמי הביטוח החודשיים ונוכח עמדתה של החברה, כי 
לא ניתנו לה הרשאות חברי העמותה לגביית סכומים גבוהים יותר מקצבאותיהם. הקבוצה אותה מבקש 
התובע לייצג הינה כל מי שבוטח בכלל בפוליסת ביטוח מסוג חיים קבוצתי אשר נערכה על ידי עמותת 
הגמלאים ואשר בוטלה על ידי כלל באופן חד צדדי. התובע מעריך הנזק שנגרם לחברי הקבוצה אותה הוא 

מבקש לייצג בכ- 90 מיליון ש"ח.  

ביום 9 בפברואר 2017 העבירה החברה לבא כח המבקשים תצהיר מפורט אודות העובדות הרלוונטיות בין 
היתר צוין כי החברה אינה צד לביטוח הקבוצתי וכי היא אדישה לתוצאות ההליך ותפעל בהתאם להחלטות 

בית המשפט.  

בעקבות מכתב מבא כח המבקש לפיו צוין כי לאחר קריאת התצהיר, לא די בו וכי צירופה של הראל להליך 
הינו צעד הכרחי. הוגשה בקשה מטעם החברה להורות על מחיקת בקשת האישור כלפי הראל חברה לביטוח 
בע"מ וכי החברה הרלוונטית הינה הראל פנסיה וגמל בע"מ. ביום 22 במרץ 2017 התקיים דיון קדם משפט 
וביום 1 ביוני 2017 ניתנה החלטת כבוד השופטת כי המשך הדיון יתקיים שלא בפניה. ביום 27 בספטמבר 
2017 התקיים דיון בפני השופטת כנפי - שטייניץ במסגרתו הוסכם כי בקשת האישור תתוקן באופן ששמה 
של המשיבה יתוקן ל"הראל פנסיה וגמל בע"מ". ביום 6 באוקטובר 2017 הגיש המבקש בקשה לאישור 
מתוקנת. הטענות המרכזיות שנוספו נוגעות להתנהלות החברה בניגוד לחוק השליחות לכאורה והפרת חובת 
ההגינות מכוח חוק החוזים. יצוין כי ביחס לנוסח הבקשה המתוקנת הקודמת, נוספו מספר עילות משפטיות 
נוספות אשר מופנות נגד המשיבות כולן: עילת תביעה מכוח עוולת הרשלנות ועילות מכוח דיני הביטוח. 
המבקש מעמיד את נזקו האישי על 60,000 ש"ח. הנזק הכולל של חברי הקבוצה הוערך ב- 90 מיליון ש"ח. 
ביום 11 בינואר 2018 הוגשה תשובה מטעם החברה לבקשת האישור המתוקנת. במסגרת הדיון שהתקיים 

ביום 14 בפברואר 2017 נתבקשה החברה להשלים נתונים ואלו הושלמו ביום 21 בפברואר 2017. 

בהתאם ליועציה המשפטיים של החברה, הסיכוי שבקשת האישור תאושר עם סעד כספי נגד הראל נמוך מ- 
 .50%

11. ביום 20 בדצמבר 2016 התקבלה בחברה תובענה ובקשה לאישורה כתובענה ייצוגית נגד החברה, אשר הוגשה 
לבית המשפט המחוזי במחוז מרכז. עניינה של התובענה בטענה כי החברה מעלה, כביכול את דמי הניהול 
הנגבים מעמיתיה בקרן הפנסיה המקיפה מבלי שניתנת להם על כך הודעה כדין, וכי היא גובה מהם, כביכול, 
בעת הפקדת כספיהם בקרן הפנסיה הכללית עקב הפקדה מצטברת בקרן הפנסיה המקיפה העולה על התקרה 
הקבועה לכך בחוק, דמי ניהול בשיעור העולה על שיעור דמי הניהול שלהם בקרן הפנסיה המקיפה, מבלי 
שניתנת להם הודעה על כך. הקבוצה אותה מבקש התובע לייצג הינה כל עמית, אשר בשבע השנים שקדמו 
למועד הגשת בקשת האישור ועד אישורה כייצוגית, הועלו דמי הניהול הנגבים ממנו מבלי שניתנה לו הודעה 

כדין ו/או נגבו ממנו דמי ניהול בניגוד למוסכם בינו לבין החברה.  

נזקו האישי הנתבע של התובע מוערך בכ- 265 ש"ח והוא מציין כי אין ביכולתו להעריך את הנזק הכולל הנטען 
לכלל חברי הקבוצה אותה הוא מבקש לייצג. ביום 14 במאי 2017 הגישה החברה את תגובתה )התנגדות( 
לבקשת האישור. ביום 12 ביוני 2017 הוגשה תשובה מטעם המבקש במסגרתה זנח חלק מהטענות שהועלו 
בבקשת האישור והותיר שתי טענות עיקריות. ביום 29 ביוני התקיים דיון קדם משפט במסגרתו נדונה שאלת 
הסמכות העניינית של בית המשפט לדון בתובענה זו. בסיום הדיון הוחלט כי הדיון יועבר לבית הדין לעבודה 
שלו הסמכות לדון בכל העילות שאינן עילות בנזיקין. דיון קדם משפט נקבע ליום 12 במרס 2018. דיון הוכחות 

קבוע ליום 17 באפריל 2018.  

בהתאם ליועציה המשפטיים של החברה, חרף הקושי להעריך את סיכויי התיק דנן, ככל שהעובדות והנסיבות 
שנמסרו להם על ידי החברה יוכחו בבית השפט, טענות ההגנה בעלות סיכוי ממשי, כדי להדוף את בקשת 

האישור והערכתם כי הסיכויים להדיפת בקשת האישור גבוהים מהסיכויים שתתקבל. 

12. ביום 12 בפברואר 2017 הוגשה תובענה ובקשה להכירה כייצוגית נגד החברה ונגד החברה האם הראל חברה 
לביטוח בע"מ, אשר הוגשה לבית המשפט המחוזי בתל אביב. עניינה של התובענה בטענה, כי הנתבעות גובות 
תשלומים שונים בגין הקמת הלוואות ו/או הטיפול בהן וזאת לכאורה, בניגוד להוראות הדין, בהיעדר הרשאה 

חוקית ובניגוד לעמדת המאסדר.  

הקבוצה אותה מבקשת התובעת לייצג הינה כל אדם או גוף אשר נטל הלוואה ו/או קיבל אשראי מהמשיבות 
ונגבו ממנו כספים בקשר עם הקמת ההלוואה ו/או הטיפול בה, בשבע השנים שקדמו למועד הגשת התובענה. 
התובעת מעריכה את הנזק שנגרם לחברי הקבוצה אותה היא מבקשת לייצג בכ- 5.9 מיליון ש"ח. בנובמבר 
2017 הוגשה בקשה מטעם המבקשים במסגרתה צוין כי ישנן בקשות אישור שעניינן דומה נגד חברות שונות 
שהוגשו על ידי מבקשים שונים. משכך, בית המשפט התבקש לקבוע את שמיעת הבקשות בפני מותב אחד.  
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ביאור 25  - התחייבויות תלויות והתקשרויות )המשך(  

 
א. התחייבויות תלויות )המשך( 

 
12. )המשך( 

ביום 17 בדצמבר 2017 התקיים דיון בבקשה לקביעת מותב אחד בבית המשפט המחוזי )המחלקה הכלכלית( 
בתל אביב בו נקבע כי כל הדיון בכל התיקים יתקיים בפניו. כמו  כן נקבע כי על הצדדים להודיע, בתוך 30 יום 

על נכונותם לפנות לגישור. לאור איחוד הדיון, ראו המפורט להלן בסעיף 13.  

יצוין, כי ביום 2 ביולי 2017 פרסמה רשות שוק ההון ביטוח וחיסכון טיוטת "הכרעה עקרונית לעניין גביית 
דמי טיפול בהלוואות למבוטחים ולעמיתים" לפיה על הגופים המוסדיים אשר גבו דמי טיפול מעמיתים לבצע 

השבת הסכומים שנגבו. לנוכח האמור ביצעה החברה הפרשה להשבת הסכומים שניגבו. 

ביום 3 בדצמבר 2017 פורסמה עמדת ממונה בנושא איסור גביית דמי טיפול בהלוואות במסגרתה צוין כי 
רשות שוק ההון, ביטוח וחיסכון סבורה כי גביית דמי טיפול אינה עומדת בהוראות חוק הפיקוח על קופות 
גמל. לפיכך, הרשות תראה בגופים מוסדיים אשר ממשיכים לגבות כספים כאמור עבור העמדת הלוואות מכל 
סוג על ידי הגוף המוסדי או עבור הטיפול בהן או מאפשרים גביית כספים אלו על ידי צד שלישי, כעוברים על 
הוראות החוק. עוד צוין כי שאלת ההשבה לעמיתים שנגבו מהם כספים כאמור בעבר, תיוותר להכרעת בית 
המשפט במסגרת הדיון בתביעות בעניין זה )הודגש כי אין באמור כדי לגרוע מסמכויות הממונה הנתונות לה 

לפי דין(.  

על אף האמור ולנוכח השלב המקדמי בו מצוי ההליך, ושעל פי עמדת יועציה המשפטיים של החברה לא ניתן 
להעריך בשלב זה את סיכויי הצלחתו ואת מידע החשיפה בגינו, הותירה החברה את ההפרשה על כנה. 

13. ביום 27 במרס 2017 הוגשה תובענה ובקשה להכירה כתובענה ייצוגית נגד החברה, אשר הוגשה לבית הדין 
האזורי לעבודה בירושלים. עניינה של התובענה בטענה כי החברה גובה רכיב המכונה הוצאות ניהול השקעות 
מעמיתי קרנות ההשתלמות אשר בניהולה. בבקשת האישור נטען כי גביה זו נעשית על ידי החברה בהיעדר 
הוראה חוזית המאפשר לה לעשות כן ובכלל כך בהיעדר הסכמה מתאימה בתקנון קרן ההשתלמות. התובעת 

מעריכה את הנזק שנגרם לחברי הקבוצה אותה היא מבקשת לייצג בכ- 127.1 מיליון ש"ח.    

המבקשת הגישה בקשה לאישור הסדר דיוני במסגרתה התבקש בית הדין, בין היתר, לאחד את הדיון בכל 
ההליכים התלויים ועומדים בפניו העוסקים באותו נושא. ביום 11 בינואר 2018 התקיים דיון קדם משפט 

במסגרתו ניתנה החלטה לאחד את הדיון כמבוקש.  

בהתאם ליועציה המשפטיים של החברה, חרף הקושי להעריך את סיכויי התיק דנן בשלב מוקדם זה, ככל 
שהעובדות והנסיבות שנמסרו להם על ידי החברה יוכחו בבית המשפט, טענות ההגנה בעלות סיכוי ממשי, 

כדי להדוף את בקשת האישור והערכתם כי הסיכויים להדיפת בקשת האישור גבוהים מהסיכויים שתתקבל. 

 

ב. התקשרויות 

1. הסכמי ניהול ותפעול מול הראל חברה לביטוח בע"מ )להלן- "הראל ביטוח"( 

לחברה הסכמים עם הראל ביטוח שמטרתם ליצור שיטת חיוב עבור שירותים שונים שמעניקה הראל ביטוח 
לחברה תוך שהחברה מנצלת את היתרון לגודל של הראל ביטוח ובכך חוסכת את רכישתם של שירותים 
שונים. החברה מקבלת שירותי ניהול ותפעול ובהם: שרותי תפעול, מחשוב ואינטרנט, ניהול סיכונים 

ואקטואריה, ניהול השקעות, שירותים בתחום משאבי אנוש ושכר, ביטוח דירקטורים ונושאי משרה ועוד. 

הסכם לעניין מגזר הפנסיה 
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עד לשנת 2016 שילמה החברה בתמורה לשירותים אלה שיעור קבוע בגובה 0.1% מהיקף נכסי הקרנות 
שהחברה מנהלת למעט נכסי עמיתים שלגביהם חל ההסדר הפנסיוני עם צה"ל, כל עוד הינם עמיתים פעילים 

במסגרת ההסדר כאמור וזכאים לדמי הניהול הקבועים בו.  

ביום 16 במרץ, 2016 וביום 22 במרץ, 2016, אישרו ועדת הביקורת ודירקטוריון החברה )בהתאמה( את עדכון 
ההסכם התקשרות שבין הראל ביטוח לחברה בנוגע לשירותים האמורים. בהתאם להתקשרות כאמור, 
החברה תישא בשיעור של 0.049% מנכסי קרנות פנסיה שבניהולה וכן בהוצאות בפועל בהן עמדה הראל ביטוח 

בגין השירותים כאמור. 

הסכמים לעניין מגזר הגמל 

 ביום 23 בינואר 2007 נחתם הסכם בין הראל ביטוח לבין הראל גמל, בקשר עם ניהולן של קופות לאומי 
עבור הראל ביטוח. בהתאם להוראות ההסכם, החברה אחראית כלפי העמיתים בקופות לאומי וכלפי 
הראל ביטוח לקיום כל הוראות הדין הנוגעות לניהול קופות גמל וקיום כל ההתחייבויות המוטלות על 
חברה מנהלת כלפי עמיתים בקופות גמל. בהסכם נקבע כי הראל ביטוח רשאית להביא את ההסכם לידי 
סיום בכל עת בהודעה מראש בת 45 ימים, ואילו החברה רשאית להביא את ההסכם לידי סיום בכל עת 
בהודעה מראש של 180 ימים. בהתאם להוראות ההסכם, החברה תגבה מאת עמיתי הקופות את דמי 
הניהול ותעבירם להראל ביטוח, לאחר תשלום הוצאותיה הישירות בקשר עם ניהול קופות הגמל בתוספת 
2% וכן הוצאות נוספות שהוציאה ואשר אינן ניתנות לייחוס באופן ישיר לקופת הגמל כאמור. ייחוס 
ההוצאות ייעשה בהתאם ליחס שבין סך נכסי קופות הגמל עליהן חל הסכם זה לסך הנכסים המנוהלים 

על ידי החברה.  
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ביאור 25  - התחייבויות תלויות והתקשרויות )המשך(  

 
ב. התקשרויות )המשך( 

 
הסכמים לעניין מגזר הגמל )המשך( 
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 על פי הסכם בין החברה להראל ביטוח, החברה, יחד עם קחצ'ק, משלמת להראל ביטוח עבור שירותי 
ניהול ההשקעות הניתנים לחברה ולקחצ'ק על ידי חטיבת ההשקעות של הראל ביטוח. הקצאת העלויות 
בין החברות המנהלות מבוצעת לפי שלושה פרמטרים: היקף הנכסים המנוהלים בידי כל חברה מנהלת; 
תמהיל ההשקעות, לפי אפיקי השקעה; ושיעור גידול התיק. תוקף ההסכם מיום 1 בינואר 2009, והוא 

ניתן לביטול בתום כל שנה קלנדרית.  

 להראל ביטוח הסכם עם לאומי שירותי שוק ההון בע"מ )לשעבר לאומי גמל( )להלן- "לאומי גמל"(, לפיו 
מעניקה לאומי גמל שירותי תפעול עבור קופות הגמל שהראל ביטוח רכשה מלאומי גמל ומבנק לאומי 
לישראל בע"מ )להלן- "קופות לאומי"( בשלהי שנת 2006. כן קיים הסכם בין החברה לבין לאומי גמל לפיו 

תיתן לאומי גמל שירותי תפעול גם ליתר הקופות שבניהול החברה. 

עם מיזוג הראל גמל לתוך החברה )ראה ביאור 1.ב.2(, קיבלה על עצמה החברה את הזכויות וההתחייבויות 
של הראל גמל על פי הסכמים אלה. 

2. הסכמי ניהול ויעוץ עם הראל השקעות  

מטרת ההסכם לעגן את הפעולות שמבצעת הראל השקעות עבור החברה, במסגרת תפקידה של הראל השקעות 
כחברה השולטת, בעקיפין, בחברה  ובגופים מוסדיים נוספים בקבוצת הראל ביטוח ופיננסים וכחברה 
המכווינה את פעילותם של הגופים המוסדיים שבשליטתה, מקדמת את עסקיהם, מסייעת בהרחבת חוג 

לקוחותיהם, פועלת להרחבת עסקיהם ומתקשרת בשמם בעסקאות שונות. 

הסכם לעניין מגזר הפנסיה 

בהתאם להסכם בתוקף  מיום 1 בינואר, 2009,  משלמת החברה לחברה האם הסופית - הראל השקעות 
בביטוח ופיננסיים בע"מ סך של 0.5% בתוספת מע"מ מדמי הגמולים שגובה קרן הפנסיה המקיפה והכללית 

שבניהולה, למעט דמי הגמולים הנגבים מעמיתים שלגביהם חל ההסדר הפנסיוני עם צה"ל. 
הסכם זה הינו לתקופה בלתי מוגבלת עם אפשרות להביא לביטולו על ידי כל צד בתום כל שנה קלנדרית 
בהודעה שתימסר 60 יום מראש. החל מינואר 2016 עודכן ההסכם והוגבלה תקרת דמי הניהול שתשלם 

החברה לחברת האם הסופית עד לסך של 50 מש"ח לשנה. 

הסכם לעניין מגזר הגמל 

בהתאם להסכם זה, בתמורה למתן שירותי הניהול, תהיה הראל השקעות זכאית לדמי ניהול בשיעור של 3% 
מדמי הניהול השנתיים שיתקבלו אצל החברה מקופות הגמל שבניהולה.  

תקופת ההסכם היא מיום 1 בינואר 2009 והוא יהיה לתקופה בלתי מוגבלת בכפוף לאפשרות ביטולו, בתום 
כל שנה קלנדרית, על ידי כל אחד מהצדדים, בהודעה שתימסר 60 יום לפני תום השנה הקלנדרית.     

עם מיזוג הראל גמל לתוך החברה )ראה ביאור 1.ב.2(, קיבלה על עצמה החברה את הזכויות וההתחייבויות 
של הראל גמל על פי הסכם זה. 

 
3. ביום 26 בפברואר, 2013, נחתמו הסכמים בין החברה ובין חברה אחות "ידידים הולדינג וניהול )1984( בע"מ" 
)להלן: ידידים(, ולפיו הומחו כל זכויותיה והתחייבויותיה של ידידים כלפי החברות הבנות שלה, לעתיד ניהול 
קרנות פנסיה בע"מ ומנוף ניהול קרנות פנסיה בע"מ החל משנת 2013. בהמשך לכך תספק החברה את 
השירותים שאותם התחייבה לספק ידידים לחברות האמורות ובתמורה לכך תהיה החברה זכאית לדמי 

הניהול והתפעול להם הייתה זכאית ידידים.  

ביום 1 בינואר 2016 מוזגה מנוף ניהול לתוך החברה )ראה ביאור 1.ב.1 לעייל(, לאור המיזוג בוטל ההסכם בין 
החברה לבין מנוף ניהול. 

להלן פרטים בדבר דמי הניהול והתפעול להם זכאית החברה בגין השירותים אותם מספקת כאמור לעיל, 
והכל החל משנת 2013:  

א. לעתיד חברה לניהול קרנות פנסיה בע"מ - 2,850 אלפי ש"ח לשנה, צמוד למדד שפורסם בחודש אוגוסט 
2011, ובניכוי עלויות ישירות בהן נשאה. במהלך שנת 2014 הוארך ההסכם לתקופה נוספת בת שלוש 

שנים. 

ב. מנוף ניהול קרנות פנסיה בע"מ -  מלוא דמי הניהול הנגבים על ידה מהקרן שבניהולה ובניכוי עלויות 
ישירות בהן נשאה. לאור מיזוג מנוף ניהול לתוך החברה )ראה ביאור 1.ב.1 לעייל(, בוטל ההסכם. 

במסגרת הסכמים אלה לא תהיה החברה אחראית לפעולה כלשהי כלפי לעתיד ניהול קרנות פנסיה בע"מ 
ומנוף ניהול קרנות פנסיה בע"מ שעילתה לפני שנת 2013.  

  



הראל פנסיה וגמל בע"מ - חברה מנהלת 
ביאורים לדוחות הכספיים   

 
 

ביאור 25  - התחייבויות תלויות והתקשרויות )המשך(  
 

ב. התקשרויות )המשך( 
 

4. ביום 17 בנובמבר 2014 נחתם הסכם בין החברה לנתיב, וזאת בהמשך להסכמים ולהסדרים בין הצדדים עד 
אותו מועד. ההסכם האמור מסדיר שני עניינים מרכזיים: האחד – מועד סיום שירותי התפעול שמספקת 
החברה לנתיב נקבע לסוף חודש פברואר 2017 )עם אפשרות להארכה בהתאם לצורך(; השני -  קביעת גובה 
דמי הניהול שתשלם נתיב לחברה וזאת החל מהמחצית השנייה של שנת 2014 )הנחה נוספת שנאמדת בכ- 2 
מיליון ש"ח לשנה(, קרי דמי ניהול של כ- 10 מיליון ש"ח בשנה. ההסכם בין הצדדים לא הוארך והסתיים 

בסוף חודש פברואר 2017 כאמור. 

 
5. הסכם עם קחצ'ק, חברה קשורה 

בהתאם להסכם, החברה תספק מתן שירותי תפעול וניהול. שירותים אלו כוללים, בין היתר, שירותי מחשוב, 
ניהול סיכונים ואקטואריה, ניהול השקעות וביטוח דירקטורים. מטרתו של הסכם זה הינה ליצור שיטת חיוב 
עבור שירותים שונים שמעניקה החברה לקחצ'ק, תוך שקחצ'ק מנצלת את היתרון לגודל של החברה ובכך 

חוסכת בעלויות התפעול והניהול.  
בהתאם להוראות הסכם זה, משלמת קחצ'ק לחברה דמי תפעול וניהול בשיעור של 95% מדמי הניהול נטו 
שמקבלת קחצ'ק מקרן ההשתלמות שבניהולה. ביום 20 בנובמבר 2013 נחתמה מול הראל גמל תוספת להסכם 
אשר במסגרתה נקבע כי ההסכם יוארך באופן אוטומטי לתקופה של 3 שנים אלא אם תינתן על ידי אחד 
מהצדדים הודעה בדבר אי חידושו, והתמורה עבור ההסכם תועבר אחת לרבעון ולא אחת לחודש. ההסכם 
אושר בועדת הביקורת של הראל גמל ביום 18 בנובמבר 2013 ובדירקטוריון הראל גמל ביום 20 בנובמבר 

   .2013

עם מיזוג הראל גמל לתוך החברה )ראה ביאור 1.ב.2(, קיבלה על עצמה החברה את הזכויות וההתחייבויות 
של הראל גמל על פי הסכם זה. 

 
 

ביאור 26  - אירועים לאחר מועד הדיווח 
 

  החל מיום 31 בדצמבר 2017, הסתיימה וטרם הוסדרה הוראת השעה בקשר לתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים 

 

)קופות גמל( )הוצאות ישירות בשל ביצוע עסקאות(, לפיהן ניתן לזקוף הוצאות ישירות בשל ביצוע עסקאות בשיעור שלא 
עולה על 0.25% משווי נכסי העמיתים. למיטב ידיעת החברה, הנושא נמצא בהליכי תקינה ומטופל על ידי הממונה, כאשר 
בכוונת הממונה להביא לאישור ועדת הכספים תקנות בנוסח דומה לנוסח שהיה קיים טרם סיומה של הוראת השעה, 
אשר תהיה לו תחולה רטרואקטיבית מיום 1 בינואר 2018. בשלב זה לא ניתן להעריך את ההשלכות של היעדר אישור 

התקנות כאמור מיום 1 בינואר 2018 על תוצאות הרבעון הראשון לשנת 2018. 
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1. מאפיינים כלליים של קרן הפנסיה  
 

א. תיאור כללי של קרן הפנסיה ושל החברה המנהלת  
 

קרן  הפנסיה: 

 3
 

 .)"שם קרן הפנסיה: הראל פנסיה )להלן - "קרן הפנסיה" או "הקרן 

 סוג קרן הפנסיה: הקרן הינה קרן פנסיה חדשה מקיפה המשלמת לקצבה כמשמעותה בחוק הפיקוח על שירותים 
פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה- 2005 )להלן: חוק קופות הגמל(, אשר אינה קופת ביטוח. קרן זו מעניקה פנסיית 
זקנה, פנסיית נכות לאובדן כושר עבודה ופנסיית שאירים למקרה פטירה. הקרן משקיעה חלק מהכספים באג"ח 

מיועדות המונפקות על ידי המדינה לקרנות פנסיה. 

 512267592-00000000000214-0000-000 :קוד הקרן 

 סוג העמיתים: שכירים ועצמאיים 

 

החברה המנהלת: 

  .)"שם החברה המנהלת: הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן - "החברה המנהלת" או "החברה 

 החברה המנהלת הינה חברה בת בבעלות מלאה של הראל חברה לביטוח בע"מ, שהינה חברה בשליטה מלאה של 
הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ. 

 

ב. מועד הקמת קרן הפנסיה 
 

הקרן הוקמה בשנת 1996.  

 

ג. רשימת מסלולי השקעה, הקודים שלהם ומועד תחילת פעילותם 
 
 

מסלולי ההשקעה: 
 

   מועד תחילת פעילות       קוד המסלול       שם המסלול    

 1996  512267592-00000000000214-2172-000 גילעד כללי 

ינואר 2016   512267592-00000000000214-2177-000 מנוף כללי 

 2010  512267592-00000000000214-2173-000 הלכה 

 2010  512267592-00000000000214-2174-000 אג"ח ללא מניות 

 2010  512267592-00000000000214-2175-000 מניות 

 2015  512267592-00000000000214-9097-000 שקלי טווח קצר 

ינואר 2016   512267592-00000000000214-9829-000 ילידי שנות ה-50 

ינואר 2016   512267592-00000000000214-9827-000 ילידי שנות ה-60 

ינואר 2016   512267592-00000000000214-9825-000 ילידי שנות ה-70 

ינואר 2016   512267592-00000000000214-9823-000 ילידי שנות ה-80 

ינואר 2016   512267592-00000000000214-9821-000 ילידי שנות ה-90 

 
בהתאם לסעיף 47 לתקנון הקרן, הקרן עורכת בנפרד רישומים בגין נכסיה העומדים כנגד התחייבויותיה לזכאים 

חדשים, לזכאים קיימים ובגין התחייבויותיה למבוטחים. 
"זכאים חדשים" – מקבלי קצבאות החל מיום 1/1/2004. 
"זכאים קיימים" – מקבלי קצבאות טרם יום 1/1/2004. 
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מסלולי ביטוח: 

 4
 

 
קוד המסלול שם המסלול 

 101 מסלול פנסיה מקיפה 
 102 מסלול עתיר חיסכון פרישה מוקדמת 
 103 מסלול עתיר ביטוח 
 104 מסלול עתיר נכות מופחת שאירים 
 105 מסלול עתיר שאירים 
 106 מסלול פנסיה מקיפה נכות מוגדלת )75%( 
 107 מסלול עתיר שאירים מופחת נכות 
 108 מסלול פנסיה מקיפה נכות מוגדלת )75%( פרישה מוקדמת 
 109 מסלול פנסיה מקיפה פרישה מוקדמת 
 110 מסלול עתיר חסכון 
 111 מסלול עתיר שאירים מופחת נכות פרישה מוקדמת 
 114 פנסיה מקיפה תום ביטוח 64 
 116 פנסיה מקיפה נכות מוגדלת )75%( תום ביטוח 64 

 
ד. שינויים מהותיים בשנת הדיווח הנובעים ממיזוגים, מכירות או רכישות 

לא היו שינויים. 
 

ה. שיעורי ההפרשות המרביים שרשאית קרן הפנסיה לקבל ומטרתן 

שיעורי ההפרשות המירביים שרשאית הקרן לקבל קבועים בהתאם לתקנה 19 לתקנות מס הכנסה: 
הפרשות מעביד: עד 7.5% על חשבון תגמולים. 

הפרשות עובד: עד 7% על חשבון תגמולים. 
הפרשות מעביד: עד 8.33% על חשבון פיצויים.   

הפרשות עצמאי: שיעור ההפקדות המקסימלי לא יעלה על 22.83% מהגבוה מבין שני אלה: הכנסתו של המבוטח לפי 
סעיף 2)1( או 2)2(  לפקודת מס הכנסה בשלה הוא משלם לקרן, או הכנסתו המזכה כהגדרתה בסעיף 47 לפקודת מס 

הכנסה. 

בכל מקרה של מבוטח שכיר או עצמאי, קיימת תקרת הפקדה בקרן הפנסיה המקיפה שהינה: לא יותר מ- 20.5% × 
פעמיים שכר ממוצע במשק. מעל תקרה זו, הכספים יועברו לקרן כללית. 

מטרת ההפקדות בקרן היא לחסכון לצורך קבלת פנסיית זקנה בגיל פרישה, לקבלת פנסיית נכות במקרה של אירוע נכות 
טרם הגעת המבוטח לגיל פרישה וכן לתשלום פנסיה לשאירי המבוטח או הפנסיונר במקרה של פטירה. 

 
ו. שינוי מסמכי יסוד במהלך תקופת הדוח ועד ליום פרסומו 

ביום 1 בינואר 2018 וביום 15 בפברואר 2018, עודכן תקנון קרן הפנסיה. להלן עיקרי השינויים: 

 הוספת שני מסלולי השקעה )מסלול בסיסי למקבלי קצבה ומסלול הלכה למקבלי קצבה( עבור מקבלי קצבה שמועד 
האירוע המזכה שלהם הוא משנת 2018 ואילך. במקביל, שונו שמות מסלולי ההשקעה הקיימים ממסלול בסיסי 
למקבלי קצבה למסלול בסיסי למקבלי קצבה קיימים וממסלול הלכה למקבלי קצבה ומסלול הלכה למקבלי קצבה 

קיימים. 

 הצמדה למדד לא תהא אחת לחודש באופן קטגורי כי אם בהתאם להוראות ההסדר התחיקתי כפי שיהיו מעת 
לעת. עבור קצבה המשולמת בגין אירוע מזכה שחל לפני יום ה- 1 בינואר 2018– הצמדה למדד תעשה באופן חודשי. 

עבור קצבה המשולמת בגין אירוע מזכה שחל לאחר מועד זה, ההצמדה למדד תעשה באופן שנתי.  

 התאמת אופן חישוב השכר המבוטח לשיעורי ההפקדות הקיימים בשוק החיסכון הפנסיוני, דהיינו חלוקת 
ההפקדה בלפחות 12.5%. 

 שינוי הגדרת השכר הקובע באופן שיחושב לפי הגבוה מבין: ממוצע 3 / 12 / 13-24 הכנסות מבוטחות ממודדות 
אחרונות לפני האירוע.  

 מסלולי ביטוח: מצטרפים החל ממועד כניסת התקנון לתוקף יוכלו לבחור לנהל את חשבונם במסלולי ביטוח 
חדשים. מסלול ברירת המחדל הינו מסלול נכות 75% שאירים 100% המעניק כיסוי מקסימלי לנכות ושאירים. 
חשבונם של עמיתים מבוטחים במועד כניסת התקנון לתוקף, ימשיך להיות מנוהל במסלול הביטוח הקיים והם 
יוכלו לבחור בכל עת באחד מהמסלולים החדשים. מתן אפשרות לבחירת גילאי תום ביטוח, למעט מסלול המיועד 

לפרישה מוקדמת בגיל 60. 
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 עדכון כיסוי לנכות כפולה )פרנצ'יזה(: עדכון מנגנון כיסוי לנכות כפולה לפיו במקרה של נכות, תשולם פנסיית הנכות 

החל מהיום ה- 61 ובמהלך החודשיים הראשונים לתשלום, תשולם בשיעור כפול. הכיסוי יחול כברירת מחדל לכל 
מבוטחי הקרן )כולל עמיתים קיימים( עם אפשרות לוויתור עליו.  

 תקופת אכשרה: החלת תקופת אכשרה בגין עלייה בשכר הקובע מעל 15% במהלך 60 החודשים שקדמו למועד 
האירוע. כמו כן, נוספה תקופת אכשרה עבור החלת כיסוי לשאירים לאחר תום תקופת ויתור על שאירים. כברירת 

מחדל יכלל כיסוי לביטול תקופה זו, אולם העמית רשאי  לותר על כיסוי זה. 

 .ביטול אפשרות קבלת קצבה באופן רטרואקטיבי 

 התיישנות: נוסף תנאי לזכאות לפנסיית נכות כך שהתביעה הוגשה בתוך 3 שנים ממועד האירוע. כמו כן, נוסף תנאי 
לזכאות לפנסיית שאירים כך שהתביעה הוגשה בתוך 7 שנים ממועד האירוע. 

 מגבלה על משיכת הכספים: נוספה מגבלה כי מי שהוכר כנכה לא יוכל למשוך כספי תגמולים. כמו כן, נוספה מגבלה 
כך שמשיכת כספי תגמולים תתאפשר רק לאחר סיום עבודה או עם הגעת העמית לגיל הזכאות המינימלי לזקנה. 

 .2018 שינוי בלוחות הזמנים בטיפול בתביעות ובבקשות פידיון. יצוין כי שינוי זה צפוי להיכנס לתוקף ביום 1 ביוני 

 

2. ניתוח זכויות עמיתי קרן הפנסיה 
 

א. שינוי במספר המבוטחים 

להלן השינוי במספר חשבונות מבוטחי הקרן בשנת הדוח, בגין כל מסלולי הקרן:  

מספר חשבונות העמיתים   

 5
 

לסוף השנה נסגרו השנה נפתחו השנה לתחילת השנה סוג העמיתים 

 857,229     

 

 

שכירים 935,753 99,212 177,736

 9,021  3,089  988 עצמאיים 11,122 

 866,250  180,825  100,200 סה"כ 946,875 
 

 

ב. ניתוח זכויות עמיתים בקרן הפנסיה 
ליום 31 בדצמבר    

 2017    2016

 עמיתים פעילים: 
  

 438,736  469,964  
  

מספר עמיתים 
סך הנכסים נטו )באלפי ש"ח( 43,562,893  33,685,924 

עמיתים לא פעילים: 
 

  

 מספר עמיתים  396,286  508,139 
סך הנכסים נטו )באלפי ש"ח(  7,051,333  6,766,626  

   מקבלי קצבה: 

 2,148  
 
 

 

  
  
  

  

  
 

זקנה  2,774 מספר מקבלי פנסיה - פנסיונרים 
שאירים  1,894 1,627 
נכות  1,523 1,226 

(סך נכסים נטו בגין מקבלי קצבה פנסיונרים )באלפי ש"ח 2,415,640 2,203,523  

זקנה 29 30  מספר מקבלי פנסיה - זכאים קיימים לפנסיה 
שאירים 67 68 
נכות 10 11 

)באלפי ש"ח( 26,005 26,724  סך נכסים נטו בגין מקבלי קצבה זכאים קיימים לפנסיה 

 גיל ממוצע לעמיתים פעילים )בשנים( 36 40 
שכר מבוטח ממוצע לעמיתים פעילים )בש"ח(  6,534 6,392  
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3. מידע אודות דמי ניהול 
 

א. שיעור דמי הניהול 
 

מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017   

 6
 

דמי ניהול מהפקדות   

עמיתים פעילים  עמיתים  

 0%-1.5% לא פעילים 6%-4.5% 4.5%-3% 3%-1.5%  

     דמי ניהול מנכסים 
 8,686      

     
     
     

9,540 1,809 92,404 39,041 0%-0.15%
 4,923 105 3,901 52,148 101,220 0.15%-0.25%
 8,526 1,859 36,430 22,491 634 0.25%-0.4%

 374,151 95,270 9,724 2,762 626 0.4%-0.5%

      

      
סך הנכסים באלפי ש''ח ליום 31 בדצמבר 2017   

דמי ניהול מהפקדות   
עמיתים פעילים  עמיתים  

 0%-1.5% לא פעילים 6%-4.5% 4.5%-3% 3%-1.5%  

     דמי ניהול מנכסים 
 206,886      

     
     

     

553,277 273,287 8,842,286 3,869,567 0%-0.15%
 226,352 9,848 457,348 5,626,700 11,978,634 0.15%-0.25%
 298,718 127,425 3,202,901 2,490,459 57,305 0.25%-0.4%

 6,324,176 5,278,874 618,226 126,181 80,210 0.4%-0.5%
      

סך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים בקרן )ללא פנסיונרים וזכאים קיימים(, נוסף לדמי הניהול, הינו 65,372 אלפי 
ש"ח. לפירוט הרכב ההוצאות, ראה ביאור 12 "הוצאות ישירות" בדוח הכספי של הקרן. 

 
ליום 31 בדצמבר 2017   

מספר מקבלי קצבה  סך הנכסים באלפי ש''ח  

  דמי ניהול מנכסים 
 2,416,107  6,191  0.40%-0.50%

    
 

ב. מידע אודות חמשת המעסיקים הגדולים בקרן  )*(
 

לשנה שהסתיימה    
ביום 31 בדצמבר   

 2017  

 1.25 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

שיעור דמי ניהול מהפקדות ממוצע עבור חמשת המעסיקים הגדולים )באחוזים(

 0.14 שיעור דמי ניהול מנכסים ממוצע עבור חמשת המעסיקים הגדולים )באחוזים(

 11,680,096 סך היקף נכסים מנוהל עבור חמשת המעסיקים הגדולים )באלפי ש"ח( 

 23.06 שיעור הנכסים המנוהלים עבור חמשת המעסיקים הגדולים מתוך סך הנכסים נטו )באחוזים(

 238,560 מספר חשבונות עמיתים כולל של חמשת המעסיקים הגדולים

 26.47 שיעור חשבונות עמיתים כולל של חמשת המעסיקים הגדולים מתוך סך העמיתים )באחוזים(
 

)*( מתייחס למבוטחים בלבד.  
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4. ניתוח מדיניות השקעה 
 

א. מדיניות ההשקעה 
 

מדיניות ההשקעה של אפיקי ההשקעה בקרן הפנסיה מפורטת באתר האינטרנט של הקרן. 
https://www.harel-group.co.il/long-term-savings/pension/funds/pension/Pages/investment-
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ב. ניתוח והסבר שינויים מהותיים בסעיפי ההשקעות לעומת שנה קודמת 
 

להלן תמצית השינויים בשוק ההון והתייחסות חטיבת ההשקעות של החברה אליהם: 

תיאור פעולות החברה נושא 

לאחר 3 שנים של אינפלציה שנתית שלילית, בסוף שנת 2017 נרשמה אינפלציה  השינוי במדד המחירים 

חיובית מתונה של 0.3% )מדד ידוע נובמבר 2017(, אך עדיין נמוכה מתחום יעד בנק  לצרכן, התפתחויות 

ישראל. סעיף הדיור היה גם השנה התורם העיקרי לעלייה במחירים לצד עלייה  האינפלציה והגורמים 

במחירי הנפט. מנגד, הגורמים שהעיקריים שתמכו בירידה במחירים, היו המשך  להשפעה על עליית המדד 

הייסוף בשקל )שהוזיל את מחירי היבוא, הרכבים ההלבשה וההנעלה והנסיעות 

לחו"ל(, המשך התחרותיות הגבוהה )בעיקר בענפי התקשורת, המזון וטיסות-

החסך( והמשך התערבות ממשלתית )כגון הוזלת מחירי המים(. 

בסיכום שנת 2017 הציפיות לאינפלציה ירדו בטווח של מעל ל-10 שנים, אך עלו 

בטווחים שמתחת ל-10 שנים.  

חטיבת ההשקעות ניצלה את ציפיות האינפלציה הנמוכות להקטנת מרכיב צמודי 

המדד. 

במהלך שנת 2017 השקל השלים ייסוף של 4.2% מול סל המטבעות, וזאת לאחר  שער החליפין של השקל 

ייסוף של 4.8% במהלך שנת 2016. במהלך השנה התחזק השקל בשיעור ניכר של 

9.8% מול הדולר, ב-6.3% מול היין היפני וב-0.9% מול הפאונד הבריטי, אך נחלש 

ב-2.7% מול האירו. התחזקות השקל בשנת 2017 נתמכה מהמשך העודף הגבוה 

בחשבון השוטף במאזן התשלומים, גידול בהשקעות הזרות הישירות, וזאת למרות 

עליות הריבית בארה"ב והאצה ברכישות המט"ח של בנק ישראל בהשוואה 

לתקופה אשתקד. 

לאור ההערכה כי בטווח הקצר צפויה להימשך מגמת ההתרחבות בפערי הריביות 

בין השקל לדולר - הוגדלה החשיפה למט"ח נטו בתיקים, עם משקל עודף לדולר 

ע"פ המטבעות האחרים. 

ריבית בנק ישראל נותרה על 0.1% גם במהלך שנת 2017 ולמעשה נותרה כך מאז   התפתחות שעורי ריבית 

שהופחתה בפברואר 2015. הנימוקים להותרת הריבית ללא שינוי היו האינפלציה 

- שנותרה נמוכה מתחום יעד בנק ישראל, חוזקו של השקל והפעילות הריאלית 

החיובית. בפרט, לאור סימני ההתייצבות שניכרים בשוק הדיור. 

בסיכום שנת 2017, נרשמה ירידה בעקום התשואות הממשלתי השקלי והצמוד 

לאורך כל אורכו. 

במהלך השנה שמרה חטיבת ההשקעות על מח"מ כולל קצר-בינוני, כאשר לנוכח 

הערכה להמשך מגמת העלאות ריבית בחו"ל, בעוד  הריבית בישראל צפויה 

להישאר ללא שינוי בשנה הקרובה, המח"מ על אג"ח זרות קצר יחסית לאג"ח 

השקליות והצמודות למדד. 

 

https://www.harel-group.co.il/long-term-savings/pension/funds/pension/Pages/investment-policy.aspx?menuType=Routes&parentID=4c961926-290d-4c80-9252-88ec675b93e9#2016
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תיאור פעולות החברה נושא 

ניתוח הגרעון בתקציב 
הגירעון התקציבי במהלך שנת 2017 עמד על כ-2.0% תוצר )על פי האומדן 

המדינה ומימונו 
הראשוני(, נמוך מיעד הגירעון של 2.9%. הגירעון הנמוך יותר השנה הוא תוצאה 

של הכנסות גבוהות בהרבה מהצפי; רובו נובע מרווחי הון ממכירת חברות   

ישראליות )מובילאיי ועוד(, ובשל מבצע הפחתת שיעור המס על דיבידנדים לבעלי 
 

עניין )מבצע ההנחות במס לבעלי "חברות-ארנק"(. זאת למרות הגידול בהוצאות 

משרדי הממשלה בשנת 2017 בהשוואה לאשתקד. 

שווקי המניות העולמיים רשמו עליות יוצאות דופן במהלך שנת 2017, צמיחה  שוק המניות 

טובה מהצפי ומתואמת במרבית מדינות העולם, בשילוב הצפי להפחתת מיסים 

בארה"ב, מדיניות מוניטרית שנותרה ברובה מרחיבה לצד אינפלציה מתונה - תרמו 

לכך. בשווקים המתעוררים העלייה הייתה מרשימה עוד יותר, בתמיכת היחלשות 

הדולר בעולם והעלייה במחירי הסחורות. בסיכום שנת 2017 מדד MSCI העולמי 

)ברוטו במונחים דולריים( עלה בשיעור מרשים של כ-23% והמדד המקביל של 

השווקים המתעוררים עלה בשיעור חד של 38%. בישראל, מדד ת"א-125 )שהחליף 

את מדד ת"א-100 ב-9 בפברואר 2017( עלה ב-6.4%, עם עלייה מתונה בלבד של 

2.7% במדד ת"א- 35 )בשל חולשה בענף הפארמה( ועלייה מרשימה של 21.2% 

במדד ת"א 90 )בתמיכת עליות בענפי הבנקים, הנדל"ן והביטוח(. 

במהלך השנה גדלה החשיפה למניות, בעיקר בחו"ל, לאור ההערכה לעדיפות 

יחסית להשקעה במניות ע"פ אג"ח ממשלתיות וקונצרניות. 

מרווחי האשראי על אגרות החוב הקונצרניות בארץ  קטנו במהלך השנה )בדומה  אג"ח קונצרני ומוצרי חוב 

למגמה בחו"ל(. 

לאור המשך שחיקת המרווחים - צומצמה החשיפה לאג"ח קונצרני סחיר בארץ 

ובחו"ל, אך הוגדלה החשיפה לאשראי לא סחיר איכותי, אשר ברובו מגובה 

בבטחונות ו/או התניות פיננסיות, אשר מקטינים את סיכון ההשקעה באפיק. 

החברה המשיכה לנצל את הגידול בהיקפי הכספים שעוקבים באופן טכני אחרי  מוצרי מדדים 

המדדים בעיקר לצורך שיפור הרכבי תיק ההשקעות, כאשר ניירות ערך שעלו 

באופן מוגזם בכניסתם למדדים נמכרו על ידינו וניירות שירדו באופן מוגזם עקב 

יציאתם מהמדדים נרכשו. 

החברה שמרה על מדיניותה בתחום הנגזרים, לפיה הם משמשים בעיקר אמצעי  נכסים נגזרים לרבות 

להתאמה מהירה של הרכבי האפיקים בתיק להחלטות ועדות ההשקעה, לניהול  אופציות על מדד מעו"ף, 

יעיל של החשיפות בחו"ל ללא חשיפת המטבע, ללא פעילות באסטרטגיות או  שקל/דולר, חוזים עתידיים 

לקיחת פוזיציות על כיווני השוק או סטיות התקן. 

במהלך השנה, לנוכח התשואות הנמוכות בשוקי האג"ח הממשלתי והקונצרני,  השקעות בנכסים 

המשיכה חטיבת ההשקעות במאמצים  להשקעה  באשראי, תשתיות, השקעות  אלטרנטיביים, לרבות נדל"ן, 

פרטיות ונדל"ן, תוך שמירה על רמת סיכון לא גבוהה ופיזור גבוה.  תשתיות והשקעות פרטיות 
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5. ניהול סיכונים 
 

החוזר המאוחד, פרק 10 - ניהול סיכונים, אשר פורסם ב-15 בינואר 2014 החליף את חוזר ביטוח 2006-1-14  בנושא "תפקידי 
אקטואר ממונה ומנהל סיכונים של מבטח, ומארג היחסים שלהם עם בעלי תפקידים אחרים" אשר פורסם באוקטובר 2006. 
החוזר נועד להסדיר תשתית להבנה, זיהוי ומדידה של סיכונים, לקבלת החלטות ולקביעת מדיניות המבוססות עליהם 
ולהבטחת מסגרת דיווחים מתאימה.  החוזר מחייב מינוי מנהל סיכונים אשר יספק לדירקטוריון החברה המנהלת, הנהלתה, 

ועדת ההשקעה וועדת האשראי שלה תמונת מצב אובייקטיבית ומקיפה יותר אודות הסיכונים הגלומים בקרן פנסיה.  
ניהול תיק ההשקעות של הקרן נעשה תוך חתירה לאיזון בין המטרה של השגת תשואה מקסימאלית על הנכסים לבין הסיכון 

הכרוך בהשקעות ורמת הנזילות הנדרשת כדי לממן פעילות זו ופעילות משיכות והעברות של כספים על ידי העמיתים. 
דירקטוריון החברה קבע מדיניות השקעות אשר מגבילה את רמות החשיפה אליהן ניתן להגיע בכל אחד מאפיקי ההשקעה. 
מגבלות הדירקטוריון מחייבות את ועדת ההשקעות ומגבילות את רמת הסיכון של קרנות פנסיה המנוהלות על ידי החברה. 
ועדת ההשקעות דנה בישיבותיה בתמהיל ההשקעות של קרנות הפנסיה המנוהלות על ידי החברה ומקבלת החלטות לגבי 
הקצאת הנכסים בין האפיקים השונים בהתאם להערכות סיכונים המבוססות על נתונים מאקרו כלכליים ותחזיות לגבי 
שוקי ההון וגורמי הסיכון. דיווחי ניהול סיכונים המוצגים לועדת השקעות מציגים אומדים להפסד פוטנציאלי הצפוי לתיק 
נכסים בשל התממשות סיכוני השוק. בכל התכנסות של ועדת השקעות ובהתבסס על מערכת BI , מציגה חטיבת השקעות 

חתכי חשיפה שונים של תיק ההשקעות, בכלל זה חשיפה לענפים, גיאוגרפי, מטבעות. 
הועדה בוחנת ומתאימה את מדיניות ההשקעות וביצועה בשוטף לנוכח ההתפתחויות בנכסיה, במאפייני עמיתיה ובשווקים.  

 
להלן פירוט הסיכונים המרכזיים להם חשופה הקרן ואופן הטיפול בהם: 

 

א. מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת 

לעניין פירוט מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת של קרן הפנסיה ראה ביאור  24  
בדוחות הכספיים של החברה המנהלת. 

 

ב. סיכוני נזילות 

סיכון נזילות ניתן לפיצול על פני שני רבדים: סיכון נזילות ברמת קרן פנסיה, וסיכון נזילות ברמה מקרו כלכלית.  

הסיכון ברובד הראשון נובע מאי ודאות לגבי שינויים אפשריים בהיקף משיכת כספים מהקרן, העשויים להביא למצב 
בו הקרן תידרש לממש במהירות נכסים בהיקף ניכר על מנת לשלם לעמיתים המושכים או המניידים לקרנות אחרות. 
סיכון זה קשור בהיקף חסכון העמיתים הזכאים למשיכה אל מול אורך החיים הממוצע של נכסי הקרן ונזילותם וכן 

מגורמים חיצוניים של הגברת תחרות ומעבר בין קרנות פנסיה. 

הסיכון ברובד השני נובע מהאפשרות של שינוי טעמי העמיתים בכלל קרנות הפנסיה. מצב זה יכול לגרום  למימוש 
סכומי כספים גדולים בפרק זמן קצר. דרישה כזו עלולה לסכן את יציבות שוק ההון והכספים בארץ. לצורך ניהול סיכון 
הנזילות קרנות הפנסיה מחזיקות בנכסים נזילים, כגון מזומנים, שווי מזומנים ופיקדונות לתקופה של עד חודש ימים 

וכן בנכסים בעלי סחירות גבוהה שניתנים למימוש בקלות יחסית.  

ניהול הקופות בשיטת סלי השקעה, מקטין חשיפה לסיכון נזילות בכלל ובקופות הקטנות בפרט. 
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ליום 31 בדצמבר 2017

נכסים נטו )באלפי ש"ח(

הלכהמנוף כללי גילעד כללי נזילות )בשנים( 
אג"ח ללא 

מניותמניות 
שקלי טווח 

קצר
ילידי שנות 

ה-50
ילידי שנות 

ה-60
ילידי שנות 

ה-70
ילידי שנות 

ה-80
ילידי שנות 

ה-90

בסיסי 
למקבלי 

קצבה

הלכה 
למקבלי 

קצבה

קצבה 
לזכאים 
קיימים

נכסים נזילים 
7,023 23,693 790,264 451,475 811,917 788,878 374,412 231,523 16,291 

 

325,749 62,236 687,656 2,072,319 18,205,844 

 

וסחירים

מח"מ של עד 
שנה 798,567 84,635 5,876 4,913 2,797 135 10,757 15,207 30,507 30,080 16,339 32,565 670 422

מח"מ מעל 
שנה 17,126,381 1,897,279 263,160 80,023 126,071 6,048 200,063 287,268 572,425 567,240 304,660 1,491,414 30,000 18,579

 4)3( 29,208 4,223 8,864 9,411 5,356 4,533 - 1,255 4,985)2,554( 399,090אחרים 3,738,138

 26,028 54,360 2,343,451 776,697 1,418,101 1,401,221 682,243 22,474446,876 455,872 152,157 954,138 4,453,323סה"כ 39,868,930

ועדת ההשקעות אישרה מודל למעקב אחר סיכון הנזילות בפעילות הקרן. מדדי הנזילות מביאים בחשבון מצבי קיצון של משיכות בקרן ואת נזילות הנכסים בתיקים במצבי משבר שונים. ועדת ההשקעות 
בוחנת על בסיס תקופתי את העמידה ברמת הנזילות ביחס למדדי הנזילות שנקבעו ובוחנת באופן שוטף את צרכי הנזילות והתאמתם לנכסי הקרן על מנת להיערך מראש לשינויים ברמת הנזילות הנדרשת.

סקירת הנהלה לשנת 2017



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה   סקירת הנהלה לשנת 2017 

       

 

 ג. סיכוני שוק 
סיכוני שוק בניהול פעילות קרן הפנסיה נובעים מאפשרות לשחיקת שווי נכסי קרנות הפנסיה כתוצאה משינויים במחירי 
ניירות ערך, מחירי נדל"ן, שעורי ריבית, שערי חליפין ואינפלציה ומפתיחת מרווחי האשראי מול ריבית חסרת סיכון.   

 
סיכוני שוק הקשורים בירידה הפוטנציאלית בערכם הכלכלי של נכסי הקרן הינם כדלקמן: 

1. סיכוני הצמדה: בשיקולי השקעה נלקחות בחשבון תחזיות אינפלציה ואלטרנטיבות השקעה, גם בהיבט של בסיס 
הצמדה. הקרן מבצעת את השקעותיה ברכיבים צמודים ולא צמודים בהתאם לסביבת האינפלציה והתחזיות 

העתידיות שלפניה. 

2. סיכון שער חליפין: לקרן חשיפה לנכסים צמודי מט"ח בעיקר כתוצאה מהשקעות בנכסים זרים ולכן בשיקולי 
ההשקעה נלקחות בחשבון תחזיות לשינויים בשערי חליפין, בעיקר ביחס לדולר. 

3. סיכוני ריבית: לשינויים בשערי הריבית השפעה על אגרות החוב המוחזקות על ידי הקרן ועל פקדונות  והלוואות 
ובאמצעותן על שווי נכסי הקרן. בעת קבלת החלטות השקעה וקביעת משך החיים הממוצע של הנכסים נלקחים 
בחשבון הנחות ותחזיות לגבי שינויי ריבית והשפעתם על תיק ההשקעות של הקרן. הקרן מטפלת בסיכוני ריבית 
על ידי שינוי באורך החיים הממוצע הכולל של מכשירים נושאי ריבית בכל אפיק, פיזור וחשיפה לסוגי ריביות 

שונות.  

4. סיכון מניות: ההפסד שעלול להגרם לקרן כתוצאה מירידה במחירי המניות הנסחרות בארץ ובחו"ל. 

5. סיכון מרווח אשראי: הפסד הנובע מפתיחת מרווחי האשראי מול ריבית חסרת סיכון. 

6. סיכון נדל"ן: ההפסד שעלול להיגרם מירידת ערכן של ההשקעות בנדל"ן. 
 

החברה המנהלת מתמודדת עם מכלול הגורמים המרכיבים את סעיף סיכוני השוק באמצעות קביעת תמהיל השקעות 
מפוזר המכיל, בין היתר, מניות, אגרות חוב צמודות ולא צמודות, הלוואות, נדל"ן, חשיפה למט"ח, קרנות השקעה 
ותעודות סל. נכסי הקרן מפוזרים גם בהשקעות בשווקים הבין לאומיים. שימוש בנגזרים נעשה למטרות הגנה ולמטרות 

יצירת חשיפה ונכלל בדוחות הבקרה. 
דירקטוריון החברה קבע מדיניות השקעות אשר מגבילה את רמות החשיפה אליהן ניתן להגיע בכל אחד מאפיקי 
ההשקעה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות את ועדת ההשקעות ומגבילות את רמת הסיכון של קרנות הפנסיה המנוהלות 
על ידי החברה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות ביצוע פיזור בין אפיקי ההשקעה השונים ומונעות חשיפה גבוהה לאפיק 

השקעה אחד. 
ועדת ההשקעות דנה בישיבותיה בתמהיל ההשקעות של קרנות הפנסיה המנוהלות על ידי החברה ומקבלת החלטות לגבי 
הקצאת הנכסים בין האפיקים השונים בהתאם להערכות סיכונים המבוססות על נתונים מאקרו כלכליים ותחזיות לגבי 

שוקי ההון וגורמי הסיכון.  

מדדי סיכונים המוצגים לוועדת השקעות כוללים VAR היסטורי ותרחישי קיצון עבור כל הקרנות.  
מדד ה- VAR אומד את ההפסד הפוטנציאלי הצפוי לתיק הנכסים בשל התממשות סיכוני שוק לאופק של חודש 

בהסתברויות שונות קבועות מראש.  
תרחישי הקיצון ומדד VAR מחושבים אחת לרבעון. ועדת השקעות מקבלת מדי ועדה דיווח בדבר חשיפה ענפית, חשיפה 

גיאוגרפית וחשיפה מטבעית. 

בתיקי פנסיונרים קיימת התייחסות להתאמה בין מאפייני הנכסים להתחייבויות. 
 

)1( סיכון מדד וסיכון מטבע 
 

גילעד כללי 

 11
 

 ליום 31 בדצמבר 2017 

במטבע חוץ או   בהצמדה למדד    
לא צמוד  סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן  

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  
     

סך נכסי קרן הפנסיה, נטו  10,851,740  17,091,932  11,925,258  39,868,930 
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 - )4,347,176( )74( מכשירים נגזרים במונחי דלתא  4,347,250 
 39,868,930  7,578,082  17,091,858 סך הכל  15,198,990 

 
 



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  סקירת הנהלה לשנת 2017

מנוף כללי

12

 ליום 31 בדצמבר 2017

במטבע חוץ או בהצמדה למדד 

סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן לא צמוד 

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

4,453,323 

 

 

סך נכסי קרן הפנסיה, נטו 1,207,996 1,913,061 1,332,266
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 -)486,470( )6( מכשירים נגזרים במונחי דלתא 486,476 
 4,453,323 845,796 1,913,055סך הכל 1,694,472

 ליום 31 בדצמבר 2017הלכה

במטבע חוץ או בהצמדה למדד 

סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן לא צמוד 

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

סך נכסי קרן הפנסיה, נטו 615,133 320,541 18,464 954,138
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 )106,432(  - 106,436 )4( מכשירים נגזרים במונחי דלתא 
 954,138 124,900 320,537סך הכל 508,701

 ליום 31 בדצמבר 2017אג"ח ללא מניות

במטבע חוץ או בהצמדה למדד 

סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן לא צמוד 

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

סך נכסי קרן הפנסיה, נטו 53,660 69,347 29,150 152,157
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 -)19,866( -מכשירים נגזרים במונחי דלתא 19,866
 152,157 9,284 69,347סך הכל 73,526

 ליום 31 בדצמבר 2017מניות

במטבע חוץ או בהצמדה למדד 

סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן לא צמוד 

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

סך נכסי קרן הפנסיה, נטו 203,811 137,984 114,077 455,872
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 -)30,031( -מכשירים נגזרים במונחי דלתא 30,031
 455,872 84,046 137,984סך הכל 233,842

 ליום 31 בדצמבר 2017שקלי טווח קצר

במטבע חוץ או בהצמדה למדד 

סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן לא צמוד 

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

סך נכסי קרן הפנסיה, נטו 16,291 6,183 - 22,474
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 - - -מכשירים נגזרים במונחי דלתא -

 22,474 - 6,183סך הכל 16,291



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  סקירת הנהלה לשנת 2017

ילידי שנות ה-50
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 ליום 31 בדצמבר 2017

במטבע חוץ או בהצמדה למדד 

סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן לא צמוד 

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

446,876 

 

סך נכסי קרן הפנסיה, נטו 165,064 192,151 89,661
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 -)39,032( )2( מכשירים נגזרים במונחי דלתא 39,034 
 446,876 50,629 192,149סך הכל 204,098

 ליום 31 בדצמבר 2017ילידי שנות ה-60

במטבע חוץ או בהצמדה למדד 

סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן לא צמוד 

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

682,243 

 

סך נכסי קרן הפנסיה, נטו 248,248 271,506 162,489
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 -)53,028( )1( מכשירים נגזרים במונחי דלתא 53,029 
 682,243 109,461 271,505סך הכל 301,277

 ליום 31 בדצמבר 2017ילידי שנות ה-70

במטבע חוץ או בהצמדה למדד 

סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן לא צמוד 

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

1,401,221 

 

 

סך נכסי קרן הפנסיה, נטו 473,455 557,993 369,773
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 -)93,705( )1( מכשירים נגזרים במונחי דלתא 93,706 
 1,401,221 276,068 557,992סך הכל 567,161

 ליום 31 בדצמבר 2017ילידי שנות ה-80

במטבע חוץ או בהצמדה למדד 

סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן לא צמוד 

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

סך נכסי קרן הפנסיה, נטו 468,943 563,981 385,177 1,418,101
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 -)105,024( )1( מכשירים נגזרים במונחי דלתא 105,025 
 1,418,101 280,153 563,980סך הכל 573,968

 ליום 31 בדצמבר 2017ילידי שנות ה-90

במטבע חוץ או בהצמדה למדד 

סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן לא צמוד 

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

סך נכסי קרן הפנסיה, נטו 250,089 313,282 213,326 776,697
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 -)58,128( -מכשירים נגזרים במונחי דלתא 58,128
 776,697 155,198 313,282סך הכל 308,217



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
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בסיסי למקבלי קצבה
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 ליום 31 בדצמבר 2017

במטבע חוץ או בהצמדה למדד 

סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן לא צמוד 

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

2,343,451 

 

 

סך נכסי קרן הפנסיה, נטו 125,172 2,187,200 31,079
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 -)24,609( )13( מכשירים נגזרים במונחי דלתא 24,622 
 2,343,451 6,470 2,187,187סך הכל 149,794

 ליום 31 בדצמבר 2017הלכה למקבלי קצבה

במטבע חוץ או בהצמדה למדד 

סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן לא צמוד 

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

סך נכסי קרן הפנסיה, נטו 5,228 49,132 - 54,360
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 - -)1(מכשירים נגזרים במונחי דלתא 1
 54,360 - 49,131סך הכל 5,229

 ליום 31 בדצמבר 2017קצבה לזכאים קיימים

במטבע חוץ או בהצמדה למדד 

סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן לא צמוד 

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

סך נכסי קרן הפנסיה, נטו 1,488 24,540 -  26,028
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 - - -מכשירים נגזרים במונחי דלתא -
 26,028 - 24,540סך הכל 1,488

)2( סיכון ריבית

להלן ניתוח רגישות ביחס להשפעת השינוי בשיעור הריבית על התשואה של קרן הפנסיה: 

ניתוח רגישות לשינוי בשיעור הריבית )א( )ב(

+1%-1%

אחוזיםליום 31 בדצמבר 2017

1.25  
 

 

 
 

 
 
 

 

גילעד כללי )1.14(
מנוף כללי )1.14( 1.25
הלכה )2.03( 2.22
אג"ח ללא מניות )1.86( 2.04
מניות )0.16( 0.17
שקלי טווח קצר )0.35( 0.35
ילידי שנות ה-50 )1.63( 1.78
ילידי שנות ה-60 )1.38( 1.50

ילידי שנות ה-70 )1.23( 1.34
ילידי שנות ה-80 )1.20( 1.30
ילידי שנות ה-90 )1.24( 1.34
בסיסי למקבלי קצבה )3.68( 4.45

הלכה למקבלי קצבה )5.07( 6.49
קצבה לזכאים קיימים )3.08( 3.79



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  סקירת הנהלה לשנת 2017

)א( ניתוח הרגישות ביחס לשינוי בריבית הינו גם ביחס למכשירים בריבית קבועה וגם ביחס למכשירים בריבית משתנה. 
ביחס למכשירים בריבית קבועה, החשיפה הינה ביחס לערך הפנקסני של המכשיר וביחס למכשירים בריבית 
משתנה, החשיפה הינה ביחס לתזרים המזומנים מהמכשיר הפיננסי. לצורך חישוב ניתוח הרגישות נלקח בחשבון 

שינוי בריבית מתחילת השנה גם לגבי נכסים שנרכשו במהלך השנה.

)ב( ניתוח הרגישות כולל אך ורק סעיפים אשר ערכם מושפע באופן ישיר כתוצאה משינוי בשיעור הריבית. בהתאם לכך, 
לא מובאות בחשבון השפעות עקיפות כגון השפעה של קרנות נאמנות שמשקיעות בנכסי חוב.

)3( השפעה של שינויים בעקום הריבית על סכום הקצבה

ניתוח רגישות לשינוי בשיעור הריבית

15

+0.5%-0.5%

אחוזיםליום 31 בדצמבר 2017

)0.23(  

 

בסיסי למקבלי קצבה 0.33

הלכה למקבלי קצבה )0.29( 0.51

קצבה לזכאים קיימים 0.18 )0.06(

בחישוב ניתוח הרגישות לעקום הריבית נלקחה בחשבון הן ההשפעה על הנכסים והן ההשפעה על ההתחייבויות 
לפנסיונרים ולזכאים קיימים לפנסיה, ללא התחשבות בגובה העתודה ביום המאזן.  

ביכולתה של קרן פנסיה להתמודד עם שינויים בעקום הריבית על ידי התאמה נאותה של מח"מ הנכסים למח"מ 
ההתחייבויות, כך שככל שהתאמה זו טובה יותר, שינויים בעקום הריבית יובילו לשינויים נמוכים יותר בסכום 

הקצבה. לצורך ניתוח הרגישות, הונח שינוי אחיד בשיעורי הריבית לאורך עקום הריבית. 

)4( פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות במכשירים הוניים

להלן פירוט החשיפה לענפי משק בגין השקעה במניות:

ליום 31 בדצמבר 2017גילעד כללי

נסחרות במדד  נסחרות במדד 
%סך הכלבחו"ל לא סחיר מניות היתר ת"א 125 

מסה"כאלפי ש"ח

ענף משק
17.77 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

בנקים 912,203 - - 160,025 1,072,228
2.69 ביטוח 162,552 - - - 162,552
2.76 ביומד 119,098 4,384 - 43,170 166,652
7.18 טכנולוגיה 213,222 10,456 - 209,421 433,099
16.91 מסחר ושרותים 879,549 60,475 22,681 57,899 1,020,604
27.04 נדל"ן ובינוי 788,308 105,338 55,339 682,512 1,631,497
14.61 תעשיה 580,571 73,703 - 227,785 882,059
7.09 השקעה ואחזקות 373,692 54,326 - 1 428,019

3.95 238,693 50,475 - 15,756נפט וגז 172,462

 100.00 6,035,403 1,431,288 78,020 324,438סך הכל 4,201,657



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  סקירת הנהלה לשנת 2017

מנוף כללי

16

ליום 31 בדצמבר 2017

נסחרות במדד  נסחרות במדד 
%סך הכלבחו"ל לא סחיר מניות היתר ת"א 125 

מסה"כאלפי ש"ח

ענף משק 
17.33  

 
 

 

 
 

בנקים 102,908 - - 17,877 120,785
ביטוח 18,338 - - - 18,338 2.63
ביומד 13,436 495 - 4,870 18,801 2.70
טכנולוגיה 24,054 1,180 - 23,578 48,812 7.00
מסחר ושרותים 99,224 6,822 11,039 5,936 123,021 17.65
נדל"ן ובינוי 88,931 10,852 3,851 88,940 192,574 27.62
תעשיה 65,496 8,315 - 25,688 99,499 14.28
השקעה ואחזקות 42,158 6,129 - - 48,287 6.93

 3.86 26,873 5,639 - 1,778נפט וגז 19,456

 100.00 696,990 172,528 14,890 35,571סך הכל 474,001

ליום 31 בדצמבר 2017אג"ח ללא מניות

נסחרות במדד  נסחרות במדד 
%סך הכלבחו"ל לא סחיר מניות היתר ת"א 125 

מסה"כאלפי ש"ח

ענף משק
 100.00 2,414 2,414 - - נדל"ן ובינוי - 

ליום 31 בדצמבר 2017מניות

נסחרות במדד  נסחרות במדד 
%סך הכלבחו"ל לא סחיר מניות היתר ת"א 125 

מסה"כאלפי ש"ח

ענף משק 
20.11  

 
 

 

 
 

בנקים 19,765 - - 3,271 23,036
ביטוח 3,522 - - - 3,522 3.07
ביומד 2,581 95 - 935 3,611 3.15
טכנולוגיה 4,620 227 - 4,485 9,332 8.15
מסחר ושרותים 19,058 1,310 - 1,060 21,428 18.70
נדל"ן ובינוי 17,081 1,886 - 1,179 20,146 17.59
תעשיה 12,580 1,597 - 4,925 19,102 16.67
השקעה ואחזקות 8,097 1,177 - - 9,274 8.10

 4.46 5,110 1,032 - 341נפט וגז 3,737

 100.00 114,561 16,887 - 6,633סך הכל 91,041



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  סקירת הנהלה לשנת 2017

ילידי שנות ה-50
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ליום 31 בדצמבר 2017

נסחרות במדד  נסחרות במדד 
%סך הכלבחו"ל לא סחיר מניות היתר ת"א 125 

מסה"כאלפי ש"ח

ענף משק 
19.54   

  
  
  
 
  
  
 
 

6,902 1,059 - - 5,843 בנקים
2.95 1,041 - - - 1,041 ביטוח
3.02 1,068 277 - 28 763 ביומד
7.88 2,784 1,351 - 67 1,366 טכנולוגיה
17.93 6,336 314 - 387 5,635 מסחר ושרותים
20.56 7,266 1,658 - 558 5,050 נדל"ן ובינוי
16.00 5,652 1,461 - 472 3,719 תעשיה
7.76 2,742 - - 348 2,394 השקעה ואחזקות

1,105  4.36 1,540 334 - 101נפט וגז

 100.00 35,331 6,454 - 1,961סך הכל 26,916

ליום 31 בדצמבר 2017ילידי שנות ה-60 

נסחרות במדד  נסחרות במדד 
%סך הכלבחו"ל לא סחיר מניות היתר ת"א 125 

מסה"כאלפי ש"ח

ענף משק 
19.89  

 
 

 

 
 

 
 
 

 

 
 

בנקים 14,400 - - 2,577 16,977
ביטוח 2,566 - - - 2,566 3.01
ביומד 1,880 69 - 681 2,630 3.08
טכנולוגיה 3,366 165 - 3,320 6,851 8.03
מסחר ושרותים 13,885 955 - 773 15,613 18.29
נדל"ן ובינוי 12,445 1,374 - 2,433 16,252 19.03
תעשיה 9,165 1,164 - 3,599 13,928 16.32
השקעה ואחזקות 5,899 858 - - 6,757 7.92

 4.43 3,785 813 - 249נפט וגז 2,723

 100.00 85,359 14,196 - 4,834סך הכל 66,329

ליום 31 בדצמבר 2017ילידי שנות ה-70

נסחרות במדד  נסחרות במדד 
%סך הכלבחו"ל לא סחיר מניות היתר ת"א 125 

מסה"כאלפי ש"ח

ענף משק 
בנקים 35,249 - - 6,567 41,816 20.06
ביטוח 6,281 - - - 6,281 3.01
ביומד 4,602 169 - 1,668 6,439 3.09
טכנולוגיה 8,239 404 - 8,195 16,838 8.08
מסחר ושרותים 33,987 2,337 - 1,893 38,217 18.33
נדל"ן ובינוי 30,465 3,363 - 5,059 38,887 18.66
תעשיה 22,434 2,848 - 8,822 34,104 16.36
השקעה ואחזקות 14,440 2,099 - - 16,539 7.93

 4.48 9,344 2,071 - 609נפט וגז 6,664

 100.00 208,465 34,275 - 11,829סך הכל 162,361



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  סקירת הנהלה לשנת 2017

ילידי שנות ה-80
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ליום 31 בדצמבר 2017

נסחרות במדד  נסחרות במדד 
%סך הכלבחו"ל לא סחיר מניות היתר ת"א 125 

מסה"כאלפי ש"ח

ענף משק
20.30 

 

בנקים 35,102 - - 7,246 42,348
ביטוח 6,255 - - - 6,255 3.00
ביומד 4,583 169 - 1,661 6,413 3.07
טכנולוגיה 8,205 402 - 8,351 16,958 8.13
מסחר ושרותים 33,845 2,327 - 1,887 38,059 18.25
נדל"ן ובינוי 30,334 3,349 - 4,850 38,533 18.48
תעשיה 22,340 2,836 - 8,823 33,999 16.30
השקעה ואחזקות 14,380 2,090 - - 16,470 7.90

 4.57 9,527 2,285 - 606נפט וגז 6,636

 100.00 208,562 35,103 - 11,779סך הכל 161,680

ליום 31 בדצמבר 2017ילידי שנות ה-90

נסחרות במדד  נסחרות במדד 
%סך הכלבחו"ל לא סחיר מניות היתר ת"א 125 

מסה"כאלפי ש"ח

ענף משק 
20.39  

 
 

 

 
 

בנקים 19,121 - - 4,061 23,182
ביטוח 3,408 - - - 3,408 3.00
ביומד 2,497 92 - 905 3,494 3.07
טכנולוגיה 4,470 219 - 4,580 9,269 8.16
מסחר ושרותים 18,438 1,268 - 1,028 20,734 18.24
נדל"ן ובינוי 16,525 1,824 - 2,491 20,840 18.34
תעשיה 12,170 1,545 - 4,813 18,528 16.30
השקעה ואחזקות 7,834 1,139 - - 8,973 7.90

 4.60 5,226 1,281 - 330נפט וגז 3,615

 100.00 113,654 19,159 - 6,417סך הכל 88,078

ליום 31 בדצמבר 2017בסיסי למקבלי קצבה 

נסחרות במדד  נסחרות במדד 
%סך הכלבחו"ל לא סחיר מניות היתר ת"א 125 

מסה"כאלפי ש"ח

ענף משק 
0.11   

 
מסחר ושרותים - - 21 - 21

 99.89 19,224 19,224 - - נדל"ן ובינוי - 

 100.00 19,245 19,224 21 - סך הכל - 



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  סקירת הנהלה לשנת 2017

ד. סיכוני אשראי

סיכון אשראי הוא הסיכון לאי עמידת צד שלישי בהתחייבויותיו. סיכוני אשראי יכולים לנבוע, בין היתר, מאי עמידה 

במועדי החזר, היעדר יכולת פירעון, מימוש ביטחונות בערך פחות מהמוערך או מירידת ערך כתוצאה משינוי בדירוג 

אשראי. 

פעילות האשראי נעשית בכפוף לתקנות ההשקעה ולחוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני אשראי ובהתאם למדיניות 

שנקבעה על ידי הדירקטוריון ולהחלטות פרטניות של ועדות ההשקעה השונות. תקנות ההשקעה קובעות מגבלות חשיפה 

ללווה בודד ולקבוצת לווים וכן מגבלות על מתן אשראי בהתאם לסוגי בטחונות וכיוצ"ב. חוזרי המפקח בנושא ניהול 

סיכוני אשראי מתווים תשתית לתמיכה ניהולית, מקצועית ותפעולית ומטרתם להבטיח קיומם של מנגנוני בקרה ופיקוח 

לניהול סיכוני אשראי להם חשופה הקרן. בהתאם לחוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני אשראי מינו הגופים המוסדיים 

בקבוצה מנהל מערך אשראי לא סחיר, ונקבעו נהלים העוסקים בניהול סיכוני אשראי. חוזר ועדת חודק קובע הוראות 

לקביעת פרמטרים להתייחסות גופים מוסדיים המעמידים אשראי באמצעות רכישת אגרות חוב לא ממשלתיות, ובין 

היתר, באמצעות הרחבת תהליך האנליזה המתקיים בחטיבת ההשקעות טרם רכישת איגרת חוב וקביעת מדיניות ביחס 

לרכישת איגרות חוב, הכוללת, בין היתר, הכללת תניות חוזיות שונות ואמות מידה פיננסיות. בעקבות חוזר המפקח 

בנושא טיפול בחובות בעייתיים ופעולות לגביית חוב, הוקם פורום חוב ומונה מנהל לפורום אשר תפקידו להעריך מצב 

חובות בעייתיים ולהבטיח כי מתקיימים תהליכי מעקב ובקרה שוטפים. 

מדיניות החשיפה לאשראי, אשר אושרה על-ידי הדירקטוריון, מתייחסת למגבלות לחשיפה כוללת לקבוצת לווים 

ולחמשת הבנקים הגדולים, מגבלות חשיפה לנכסי חוב על פי דירוג והאצלת סמכויות שונות לחטיבת ההשקעות, ועדת 

אשראי, ועדות השקעה והדירקטוריונים האמורים.  

טרם מתן אשראי לא סחיר מתבצע תהליך, באמצעות מודל דירוג פנימי, להערכת איתנות הגופים אליהם נחשפת הקרן 

ויכולת הפירעון שלהם. כמו כן הקרן עוקבת באופן שוטף אחר יכולת הפירעון ואיכות הבטוחות. בנוסף, מתבצעת הערכת 

סיכוני אשראי לא סחיר בקרן הן באמצעות מעקב אחר הדירוג הממוצע, והן באמצעות מודל המאפשר לכמת את גובה 

סיכון האשראי בתוחלת ומקרה קיצון. 

ברמת התיק הכולל מתבצע באגף ניהול סיכונים כימות של סיכוני האשראי הגלומים בנכסי ההשקעה, באמצעות בחינת 

הדירוג הממוצע של החוב הלא ממשלתי בתיקים האמורים והערכת ההפסד הצפוי )Expected Loss( וההפסד הלא-

צפוי )Un expected Loss( בגין סיכוני האשראי הלא סחיר. ברמת עסקה פרטנית – מתקבלת חוות דעת בלתי תלויה 

של אגף ניהול סיכונים לעסקאות משמעותיות ולעסקאות גדולות או מורכבות, בהתאם לפרמטרים שהוגדרו. 
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הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה 

)1( חלוקת נכסי חוב על פי מיקומם

ליום 31 בדצמבר 2017

20

ילידי שנות ה-50שקלי טווח קצרמניותאג"ח ללא מניותהלכהמנוף כלליגילעד כללי

שאינם  שאינם    שאינם    שאינם    שאינם    שאינם    שאינם   

סה"כסחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים 

אלפי ש"ח

315,204 201,444 113,760 בארץ 4,939,259  17,338,268  22,277,527  586,433 1,929,912 2,516,345  618,968 269,036 888,004 33,446 82,361 115,807 92,554 128,868 221,422 13,625 6,183   19,808

 35,971 9,376 26,595 - - - - - - 16,516 2,575 13,941 - - - 252,744 200,74252,002 2,435,451 586,679בחו"ל 1,848,772  

סך הכל 
 351,175 210,820 140,355 19,808  6,183 13,625 221,422 128,868 92,554 132,323 84,936 47,387 888,004 269,036 618,968 2,769,089  1,981,914 787,175 24,712,978  17,924,947 נכסי חוב 6,788,031 

ליום 31 בדצמבר 2017

קצבה לזכאים קיימיםהלכה למקבלי קצבהבסיסי למקבלי קצבהילידי שנות ה-90ילידי שנות ה-80ילידי שנות ה-70ילידי שנות ה-60

שאינם  שאינם    שאינם    שאינם    שאינם    שאינם    שאינם   
סה"כסחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים 

אלפי ש"ח

בארץ 146,616 290,517 437,133 250,081 580,433 830,514 252,721 575,965 828,686 148,876 310,003 458,879 677,433 1,521,187  2,198,620 18,601 30,670 49,271  5,581 19,001 24,582

 - - - - - - 2,793 2,793 - 56,283 45,28710,996 102,365  81,01121,354 103,179 22,498 80,681  11,96051,113בחו"ל 39,153 

סך הכל 
24,582 19,001 5,581 49,271   2,201,41318,60130,670  1,523,980   320,999515,162677,433 194,163  931,051  597,319 333,732 602,931933,693 330,762  302,477488,246נכסי חוב 185,769 

Dummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy Text

סקירת הנהלה לשנת 2017



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה 

)2( פירוט נכסי חוב בחלוקה לדירוגים
נכסי חוב בארץ
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ליום 31 בדצמבר 2017

דירוג מקומי )*(

הלכהמנוף כללי גילעד כללי 
אג"ח ללא 

מניותמניות 

שקלי 
טווח 
קצר

ילידי 
שנות ה-

50

ילידי 
שנות ה-

60

ילידי 
שנות ה-

70

ילידי 
שנות ה-

80

ילידי 
שנות ה-

90

בסיסי 
למקבלי 

קצבה

הלכה 
למקבלי 

קצבה

קצבה 
לזכאים 
קיימים

אלפי ש"ח

נכסי חוב סחירים בארץ 
5,175       18,601 563,855 55,291 89,245 101,231 83,140 85,127 13,620 81,164 21,194 618,968 אגרות חוב ממשלתיות 2,814,318 320,175

אגרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים 
בדירוג: 

AA ומעלה  1,064,597 141,483 - 6,251 6,017 - 14,317 29,111 75,799 79,770 45,617 87,712 - 369
32 - 25,841 43,548 77,043 68,007 31,303 13,097 5 4,801 5,520 - 115,428 969,382  A עד BBB
1 - 1 520 551 329 260 135 - 93 59 - 1,126 11,039  BBB-נמוך מ

 4 - 24 3,900 6,112 4,715 2,802 1,084 - 479 422 - 8,221לא מדורג  79,923

 5,581 18,601 586,433618,96833,44692,55413,625113,760146,616250,081252,721148,876677,433סך הכל נכסי חוב סחירים בארץ 4,939,259          

נכסי חוב שאינם סחירים בארץ
18,008             30,670 1,360,969 218,219 397,655 393,253 191,961 125,960 6,183 128,011 42,778 269,036 1,254,966 11,232,158 אגרות חוב מיועדות/פיקדונות באוצר

אגרות חוב קונצרניות ופיקדונות בבנקים 
ובמוסדות פיננסיים בדירוג: 

233 -  
 

 
 

 

AA ומעלה 737,082 68,389 - 3,560 - - 7,718 10,226 19,910 18,955 9,663 48,575
7 - 629 1,067 2,060 2,147 1,102 825 - - 398 - 5,585 53,387 A עד BBB
5 - 508 357 696 726 358 258 - - 123 - 2,862 27,858 BBB-נמוך מ
לא מדורג 5,430 400 - 64 26 - 90 62 48 95 55 219 - 1
הלוואות לעמיתים 123,934 828 - 97 831 - - 704 1,209 576 30 - - -
הלוואות בשיעבוד מניות המקנות שליטה 192,809 23,889 - 1,044 - - 1,997 2,623 5,023 4,820 2,509 2,016 - 8

 739 -83,481158,117151,10878,103108,271 64,596 -- 34,297 -572,993הלוואות לאחרים 4,965,610       

            

            

 1,929,912269,03682,361128,8686,183201,444290,517580,433575,965310,0031,521,18730,67019,001סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים בארץ 17,338,268

 2,516,345888,004115,807221,42219,808315,204437,133830,514828,686458,8792,198,62049,27124,582סך הכל נכסי חוב בארץ 22,277,527

 107 - 26,241 33,184 64,463 67,640 36,407 28,658 - - 15,003 - 201,930מזה - נכסי חוב בדירוג פנימי )**( 1,882,616
 

המקורות לרמת הדירוג בישראל הינן חברות הדירוג שאישר הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון )להלן - הממונה(. נתוני הדירוג הומרו לסמלי הדירוג של S&P בהתאם למקדמי המרה מקובלים. כל  )*(

.+A ועד -A כולל בתוכו A דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג

בהתאם לחוזרי הממונה 15-9-2007 ו- 16-9-2007 קיימת בחברה תשתית ארגונית וניהולית לניהול האשראי, במסגרת זו מבצעת החברה מעקב ובחינה על כל נכסי החוב בהם השקיעה. לנכסי חוב להם  )**(
לא קיים דירוג חיצוני שניתן על ידי חברה מדרגת, מבוצע דירוג פנימי על ידי החברה. נכסי החוב המוצגים לעיל כנכסים בדירוג פנימי הנם אלו שלהם לא קיים דירוג חיצוני כאמור. ראה בנוסף סעיף 5 

להלן. 
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דירוג בינלאומי )*(

בסיסי למקבלי קצבהילידי שנות ה-90 ילידי שנות ה-80 ילידי שנות ה-70 ילידי שנות ה-60 ילידי שנות ה-50 אג"ח ללא מניות מנוף כללי גילעד כללי 

אלפי ש"ח 

נכסי חוב סחירים בחו"ל 

אגרות חוב ממשלתיות 209,819 11,848 264 518 767 1,593 1,602 896  -
אגרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים 

בדירוג: 
-  

 

 

A ומעלה 236,810 27,234 1,990 3,744 5,496 11,293 11,329 6,325

- 34,784 62,216 61,958 30,061 20,414 10,725 147,630 1,280,309 BBB

- 3,256 5,809 5,773 2,782 1,876 962 13,399 115,387  BBB-נמוך מ

 - 26 55 64 47 43 - 631לא מדורג 6,447

 - 45,287 81,011 80,681 39,153 26,595 13,941 200,742סך הכל נכסי חוב סחירים בחו"ל 1,848,772

נכסי חוב שאינם סחירים בחו"ל

 2,793 10,996 21,354 22,498 11,960 9,376 2,575 52,002הלוואות  586,679

 2,793 56,283 102,365 103,179 51,113 35,971 16,516 252,744סך הכל נכסי חוב בחו"ל 2,435,451

 - 7,566 15,156 16,282 8,717 7,004 1,184 30,275מזה - נכסים מדורגים בדירוג פנימי )**( 368,567

.+A ועד -A כולל A כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג .Fitch -ו S&P, Mood's המקורות לרמת הדירוג בחו"ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על-ידי הממונה )*(

בהתאם לחוזרי הממונה 15-9-2007 ו- 16-9-2007 קיימת בחברה תשתית ארגונית וניהולית לניהול האשראי, במסגרת זו מבצעת החברה מעקב ובחינה על כל נכסי החוב בהם השקיעה. לנכסי חוב להם  )**(
לא קיים דירוג חיצוני שניתן על ידי חברה מדרגת, מבוצע דירוג פנימי על ידי החברה. נכסי החוב המוצגים לעיל כנכסים בדירוג פנימי הנם אלו שלהם לא קיים דירוג חיצוני כאמור. ראה בנוסף סעיף 5 

להלן. 
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)3( שיעורי הריבית ששימשו בקביעת השווי ההוגן

השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים, נקבע באמצעות היוון אומדן תזרימי המזומנים הצפויים בגינם. שערי ההיוון אינם מתבססים על דירוג האשראי של הנכס אלא על חלוקת השוק 
הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה לפדיון של נכסי החוב וקביעת מיקום של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון הנגזרת ממחירי עסקאות/הנפקות בשוק 

הלא סחיר. מודל זה מביא לידי ביטוי באופן עדכני יותר שינויים בפרמיית הסיכון של נכסי החוב, כפי שאלו משתקפים בשוק הסחיר בהתאם לשינויים באותו עשירון. 

הריביות הממוצעות המשוקללות בגין כל אחת מקבוצות הדירוג המוצגות להלן הינן בהתאם לנכסים הכלולים בכל קבוצת דירוג:

ליום 31 בדצמבר 2017
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נכסי חוב שאינם 
גילעד כללי  הלכהמנוף כלליסחירים

אג"ח ללא 
מניותמניות 

שקלי טווח 
קצר

ילידי שנות 
ה-50

ילידי שנות 
ה-60

ילידי שנות 
ה-70

ילידי שנות 
ה-80

ילידי שנות 
ה-90

בסיסי 
למקבלי 

קצבה

הלכה 
למקבלי 

קצבה

קצבה 
לזכאים 
קיימים

באחוזיםלפי דירוג )*(:

 ומעלה 0.37 0.43 0.16 0.45 0.16 0.16 0.36 0.34 0.33 0.32 0.31 0.26 0.16 0.18
 

AA
2.07 - 2.00 2.68 2.68 2.69 2.70 2.70 - - 2.31 - 2.40 2.47 A
2.16 - 3.04 2.71 2.72 2.73 2.74 2.75 - - 2.44 - 2.56 2.65  BBB
3.93 - 4.05 3.93 3.93 3.93 3.93 3.93 - - 3.93 - 3.98 4.05 BBB-נמוך מ
לא מדורג 3.78 4.04 - 3.94 0.75 - 3.73 3.69 3.71 3.75 3.78 5.45 - 3.19

המקורות לרמת דירוג מקומי הינן חברות הדירוג "מעלות" ו"מדרוג". נתוני חברת מדרוג הועברו לסמלי הדירוג לפי מקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים,  )*(
 .+A ועד -A כולל A לדוגמא: דירוג

 .Fitch - ו S & P, Mood's   המקורות לרמת הדירוג בחו"ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על ידי הממונה

לעניין דירוג פנימי ראה סעיף 5 להלן.
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)4( פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות בנכסי חוב סחירים ושאינם סחירים

ליום 31 בדצמבר 2017
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ילידי שנות ה-50שקלי טווח קצרמניותאג"ח ללא מניותהלכהמנוף כלליגילעד כללי

סכוםסכום סכום% סכום% סכום% סכום% סכום% %%

מסה"כאלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח 

ענף משק
4.65 

 
 
 
 
 
 

16,340 - - 1.41 3,114 5.94 
 
 
 
 
 
 

בנקים 1,183,776 4.79 140,982 5.09 - - 7,856
1.03 3,630 - - 0.28 620 1.15 ביטוח 253,220 1.02 28,366 1.02 - - 1,519
0.23 799 - - - - 0.31 ביומד 49,113 0.20 5,703 0.21 - - 409
0.98 3,457 - - 0.01 13 1.32 טכנולוגיה 209,400 0.85 24,212 0.87 - - 1,747
15.81 55,526 0.03 5 0.82 1,808 21.35 מסחר ושרותים 3,646,604 14.76 418,420 15.11 - - 28,250
12.82 45,025 - - 2.25 4,978 15.86 נדל"ן ובינוי 3,941,197 15.95 428,699 15.48 - - 20,990
0.87 3,039 - - 0.31 692 1.22 תעשיה 308,707 1.25 36,017 1.30 - - 1,616

השקעה 
ואחזקות 637,078 2.58 73,708 2.66 - - 4,075 3.08 994 0.45 - - 8,771 2.50

נפט וגז 227,588 0.92 25,993 0.94 - - 1,625 1.23 28 0.01 - - 2,982 0.85

 

 

14,256,295 

 

 אג"ח ממשלתי

 

57.68 

 

1,586,989 

 

57.32 

 

888,004 

 

100.00 64,236 48.54 209,175 

 

94.46 

 

19,80399.97211,606 60.26 

24,712,978 100.00 100.00221,422100.0019,808100.00351,175 132,323 100.002,769,089100.00888,004100.00סך הכל
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קצבה לזכאים קיימיםהלכה למקבלי קצבה בסיסי למקבלי קצבה ילידי שנות ה-90 ילידי שנות ה-80 ילידי שנות ה-70 ילידי שנות ה-60 

סכוםסכום סכום% סכום% סכום% סכום% סכום% %%

מסה"כאלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח 

ענף משק
0.17 

 
 
 
 
 
 
 

 

בנקים 27,233 5.58 64,519 6.91 66,016 7.09 37,492 7.28 42,728 1.94 - - 43
0.05 ביטוח 9,316 1.91 19,105 2.05 21,298 2.29 10,725 2.08 4,104 0.19 - - 13

- ביומד 1,184 0.24 2,457 0.26 2,472 0.27 1,386 0.27 - - - - -
- טכנולוגיה 5,194 1.06 10,600 1.14 10,698 1.15 5,894 1.14 - - - - -

2.59 מסחר ושרותים 76,775 15.72 151,323 16.21 147,382 15.83 78,333 15.21 79,202 3.60 - - 637
2.60 נדל"ן ובינוי 66,375 13.59 137,700 14.75 139,015 14.93 77,035 14.95 101,893 4.63 - - 640
0.02 תעשיה 5,581 1.14 11,254 1.21 12,341 1.33 7,135 1.39 16,596 0.75 - - 5
0.24 השקעה ואחזקות 16,136 3.30 31,439 3.37 33,967 3.65 17,679 3.43 32,010 1.45 - - 59

- נפט וגז 4,583 0.94 9,221 0.99 9,359 1.01 5,075 0.99 56 - - - -

           

           

275,869 23,18594.33 100.00 87.4449,271 56.52496,07553.11488,50352.45274,40853.261,924,824אג"ח ממשלתי

488,246 24,582100.00 100.00 100.0049,271 100.00933,693100.00931,051100.00515,162100.002,201,413סך הכל
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)5( ביום 7 ביולי 2013, בהמשך לאישור מיום 15 במאי 2011, אישר הממונה על שוק ההון )להלן - הממונה( להראל חברה 
לביטוח בע"מ )להלן - הראל ביטוח( שימוש במודל פנימי לדירוג אשראי, שפותח על ידי הראל ביטוח. מודל זה ישמש 
את הראל ביטוח ואת יתר הגופים המוסדיים בקבוצת הראל. בהתאם לתנאי האישור, הדירוג על פי המודל הפנימי 

ייחשב כדירוג המקביל של חברה מדרגת, בכפוף לתנאים הבאים: 

א( השימוש במודל יעשה במסגרת המבנה, המתודולוגיה והנהלים שהוצגו בתהליך בחינת המודל.

ב( המודל יהא תקף להערכת אשראי למעט: בנקים וחברות ביטוח, אשראי מגובה נכס בסיס )ישיר או מכשירים 
מורכבים(, נדל"ן יזמי ומימון פרוייקטים.

ג( כל שינוי מהותי במבנה המודל יהא טעון אישור מראש של הממונה.

ה. סיכונים גאוגרפיים

סיכון להפסד הנובע מחשיפה של תיק ההשקעות בצורה ישירה או עקיפה, דרך השקעה בחברות שיש להן פעילות 
עסקית במדינה, לאירוע שלילי באותה מדינה או אזור גיאוגרפי. אירוע כזה עשוי להתעורר למשל על רקע עימות 

בטחוני באזור, משבר כלכלי במדינה עצמה או אצל שותפת סחר מהותית.  

סיכון גיאוגרפי עשוי לבוא לידי ביטוי בעלייה באירועי חדלות פירעון של ממשלות ועסקים ו/או ירידה בשווי נכסים 
הוניים )נדל"ן, מניות וכד'(. 

גילעד כללי
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ליום 31 בדצמבר 2017

נגזרים סה"כ 
במונחי  חשיפה  השקעות  נדל"ן  קרנות  תעודות  אגרות חוב   אגרות חוב 

סך הכלדלתא מאזנית אחרות להשקעה נאמנות סל מניות קונצרניות ממשלתיות 

אלפי ש"ח

1,054,698 
 
 
 
 

 
 
 
  

 
 
 
 

   

 
 
 
 
 

335,042 719,656 193,359  113,349 44,359 137,581 
 
 
 

112,452 118,556 
 
 

בריטניה  -
715,094 291,104 423,990 2,003 - 95,943 80,486 10,193 235,365 צרפת -
674,539 273,590 400,949 7 - 13,610 72,330 172,605 142,397 גרמניה -
815,586 594,769 220,817 58,294 - 12,591 136,280 13,652 יפן - -
507,262 - 507,262 לוקסמבורג  - - - - 507,262 - -

ארצות 
8,664,853  

 
 

 
 

  
  

          

3,068,658 5,596,195 1,816,756  
  

- 606,032 הברית - 741,528 1,634,053 797,826
1,295,644 251,077 1,044,567 449,579 - 95,846 אירופה - 1,348 278,727 219,067
28,003,000 60,591 27,942,409 7,192,560 233,595 2,736 204,792 3,278,543 2,793,917 ישראל 14,236,266
448,570        

       
         

- 448,570 3,641 - 32,877 313,062 52,207 46,783 סין -
שווקים 

884,850 - 884,850 43,572 - 200,463 504,760 134,842 1,213 מתעוררים -
20,029 1,679,665362,8772,042,542 404,706348,129335,992103,737-467,072אחר

                 14,256,295 4,485,8136,035,4032,802,1761,715,456346,94410,226,84339,868,9305,237,70845,106,638סך הכל
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ליום 31 בדצמבר 2017   
נגזרים   סה"כ          

במונחי  חשיפה  השקעות  נדל"ן  קרנות  תעודות  אגרות חוב     אגרות חוב 
ממשלתיות  סך הכל דלתא מאזנית אחרות להשקעה נאמנות סל מניות קונצרניות  

אלפי ש"ח   

 105,232 
 
 
 
 
  
 
 
 

       
 
 
 

 
 

 

 
 
 
 
 
 
 

 
 

   
          
       

 
 
 

 
 
 
 

  
          

          
      

        
        

            

 

 

 
 
 
 

 

 

 

 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

37,428 67,804 14,700 12,469 4,955 15,370 6,590 13,720 
 
 
 
 
 
 

בריטניה  -
 79,655 32,520 47,135 212 - 9,546 8,991 1,053 27,333 צרפת -
 76,304 30,563 45,741 1 - 1,520 8,080 19,564 16,576 גרמניה -
 91,126 66,443 24,683 6,512 - 1,407 15,224 1,540 - יפן -
 54,162 - 54,162 - - 54,162 - - - לוקסמבורג -
 995,965 342,807 653,158 208,330 - 68,391 89,127  202,621  84,689 ארצות הברית -
 128,361 28,048 100,313 35,340 - 9,176 24,472  31,133  192 אירופה -

 3,138,404 6,819 3,131,585 801,809 17,906  280 ישראל 1,584,663  328,483  375,153  23,291
 49,819 - 49,819 5 - 3,673 34,973 5,890 5,278 סין -

שווקים 
 99,804 

  
                

                
- 99,804 5,117 - 23,045 56,388 15,081 173 מתעוררים -

2,326 219,657 179,11940,538 42,322- 46,69438,36537,53411,878אחר

                   1,586,989 5,038,489 523,138696,990313,450188,03330,3751,114,3484,453,323585,166סך הכל 
 

    הלכה 

ליום 31 בדצמבר 2017   
נגזרים   סה"כ     
במונחי   חשיפה  השקעות  אגרות חוב   

ממשלתיות  סך הכל דלתא מאזנית אחרות  

אלפי ש"ח   

 13,776      
     
     
     
     
     

    
 

 

בריטניה  - 2,512 2,512 11,264
צרפת - - - 17,356 17,356 
גרמניה - - - 15,991 15,991 
יפן - 1,093 1,093 19,233 20,326 
ארצות הברית - 4,381 4,381 121,230 125,611 
אירופה - 2,513 2,513 7,215 9,728 

ישראל 888,004 54,810 942,814  126,526 1,069,340 
 14,637  13,812  825  825 אחר - 

 1,286,765  332,627  954,138  66,134 סך הכל 888,004 
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ליום 31 בדצמבר 2017

נגזרים סה"כ 
במונחי  חשיפה  השקעות  קרנות  תעודות  אגרות חוב   אגרות חוב 

סך הכלדלתא מאזנית אחרות נאמנות סל מניות קונצרניות ממשלתיות 

אלפי ש"ח

1,988 - 1,988 974 - -  
 
 

   
 
 

    

בריטניה  - 977 37
1,968 

 

צרפת - 1,962 6 - - - 1,968 -
גרמניה - 1,119 450 - - - 1,569 - 1,569
לוקסמבורג - - - - 3,290 - 3,290 - 3,290
ארצות הברית - 6,254 1,921 - 1,303 2,207 11,685 - 11,685
אירופה - 8 - - - 998 1,006 - 1,006

ישראל 64,069 15,663 - 86 17 44,317 124,152 - 124,152
357 - 357 

 
- - 

 
סין - 357 - -

שווקים מתעוררים - 7 - - 1,230  - 1,237  - 1,237
 4,905 - 4,905 900 547 - - 3,291אחר 167

 152,157 - 152,157 49,396 6,387 86 2,414 29,638סך הכל 64,236

מניות

ליום 31 בדצמבר 2017

נגזרים סה"כ 
במונחי  חשיפה  השקעות  קרנות  תעודות  אגרות חוב   אגרות חוב 

סך הכלדלתא מאזנית אחרות נאמנות סל מניות קונצרניות ממשלתיות 

אלפי ש"ח

11,744 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

     
     
     
     

      
   
   
  
   
  

  

   

6,848 4,896 893 907 2,812 253 31 - בריטניה 
8,466 5,950 2,516 - 713 1,645 158 - - צרפת
9,055 5,592 3,463 - 278 1,478 1,667 40 - גרמניה
16,687 12,157 4,530 1,191 257 2,786 296 - - יפן
141 - 141 - 141 - - - - לוקסמבורג

121,492 62,723 58,769 6,459 9,778 16,308 26,031 193 - ארצות הברית
16,869 5,132 11,737 265 1,142 4,478 5,843 9 - אירופה
332,762 1,295 331,467 37,487 839 4,189 68,996 10,781 209,175 ישראל
8,295 - 8,295 1 672 6,399 1,131 92 - סין
14,304 - 14,304 1 1,081 10,317 2,897 8 שווקים מתעוררים -

23,171 7,417 15,754 557 6,868778 2627,289אחר -

209,175 562,986 107,114 455,872 46,854 57,28016,586 114,561 11,416סך הכל

שקלי טווח קצר

ליום 31 בדצמבר 2017

נגזרים סה"כ 
במונחי  חשיפה  השקעות  אגרות חוב  אגרות חוב 

סך הכלדלתא מאזנית אחרות קונצרניות ממשלתיות 

אלפי ש"ח

 22,474 - 22,474 2,666 5ישראל 19,803

Dummy Text
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ליום 31 בדצמבר 2017

נגזרים סה"כ 
במונחי  חשיפה  השקעות  קרנות  תעודות  אגרות חוב   אגרות חוב 

סך הכלדלתא מאזנית אחרות נאמנות סל מניות קונצרניות ממשלתיות 

אלפי ש"ח

6,619 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

2,217 4,402 1,121 

 

293 

 

910 
 
 
 

  
  
  
  

      
   

 
 
 
 

   
   
   
   

   

 

 
 
 
 
 
 

165 1,913 - בריטניה 
6,486 1,926 4,560 - 154 532 47 3,827 - צרפת
5,104 1,810 3,294 - 90 479 493 2,232 - גרמניה
5,393 3,935 1,458 386 83 902 87 - - יפן
6,420 - 6,420 - 6,420 - - - - לוקסמבורג
63,455 20,301 43,154 11,019 5,517 5,278 8,966 12,374 - ארצות הברית
6,141 1,661 4,480 840 346 1,449 1,828 17 - אירופה

355,705 391 355,314 87,014 42 1,419 20,400 35,159 211,280 ישראל
3,339 - 3,339 - 218 2,071 334 716 - סין
6,990 - 6,990 29 2,750 3,339 856 16 - שווקים מתעוררים

326 13,4652,40115,866 1,005 6,4362,1552,2231,320אחר

17,233101,414446,87634,642481,518 62,69035,33118,602סך הכל 211,606 

ילידי שנות ה-60

ליום 31 בדצמבר 2017

נגזרים סה"כ 
במונחי  חשיפה  השקעות  קרנות  תעודות  אגרות חוב   אגרות חוב 

סך הכלדלתא מאזנית אחרות נאמנות סל מניות קונצרניות ממשלתיות 

אלפי ש"ח

12,929  
  
  
  
  
  
  
  
 
 

5,395 7,534 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

1,477 714 

  
   

 
 

בריטניה  - 2,856 272 2,215
12,148 4,688 7,460 צרפת - 5,675 115 1,296 374 -
10,302 4,406 5,896 גרמניה - 3,297 1,215 1,165 219 -
13,128 9,577 3,551 יפן - - 216 2,194 203 938
9,521 - 9,521 לוקסמבורג - - - - 9,521 -

129,302 49,414 79,888 15,668 11,010 
 
 
 
 
 

12,847 20,656 
 

ארצות הברית - 19,707
13,912 4,043 9,869 1,102 

 
 
 

841 3,528 4,371 אירופה - 27
512,299 961 511,338 112,059 146 3,452 50,269 

 
ישראל 275,386 70,026

7,517 - 7,517 1 529 5,041 824 סין - 1,122
14,701 - 14,701 29 4,410 שווקים מתעוררים - 24 2,110 8,128

30,811  5,843 24,968 2,1961,957 5,410 5,311 9,611אחר 483

84,327766,570 682,243 133,231 30,163 45,276 85,359  112,345 סך הכל 275,869
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ליום 31 בדצמבר 2017

נגזרים סה"כ 
במונחי  חשיפה  השקעות  קרנות  תעודות  אגרות חוב   אגרות חוב 

סך הכלדלתא מאזנית אחרות נאמנות סל מניות קונצרניות ממשלתיות 

אלפי ש"ח

30,379 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

13,749     
    
    
    
    
    
   
  
   
   

 

16,630 2,735 1,820 5,646 568  
  
  
  

  
 
 

בריטניה  - 5,861
28,267 11,946 16,321 - 953 3,303 290 צרפת - 11,775
24,663 11,227 13,436 - 558 2,968 2,974 גרמניה - 6,936
33,436 24,407 9,029 2,392 517 5,592 528 יפן - -
19,755 - 19,755 - 19,755 לוקסמבורג - - - -
307,264 125,927 181,337 31,872 26,275 32,740 ארצות הברית - 40,194 50,256
33,578 10,303 23,275 1,437 2,143 אירופה - 84 10,621 8,990

1,013,208 2,377 1,010,831 222,453 276 ישראל 495,073 161,545 123,045 8,439
18,334 - 18,334 2 1,349 12,847 

 
סין - 2,119 2,017

35,550 - 35,550 41 9,553 20,714 שווקים מתעוררים - 76 5,166
71,614 14,891 56,723 4,470 4,848 13,788 13,000 19,615אחר 1,002

         496,075 248,205208,465115,02768,047265,4021,401,221214,8271,616,048סך הכל

ילידי שנות ה-80

ליום 31 בדצמבר 2017

נגזרים סה"כ 
במונחי  חשיפה  השקעות  קרנות  תעודות  אגרות חוב   אגרות חוב 

סך הכלדלתא מאזנית אחרות נאמנות סל מניות קונצרניות ממשלתיות 

אלפי ש"ח

32,539 
 
 
 
 

15,170 17,369 2,611 2,009 6,230 551 5,968 

 
 
 
 

בריטניה  -
30,012 צרפת - 11,849 287 3,644 1,051 - 16,831 13,181
26,206 גרמניה - 6,966 2,961 3,275 616 - 13,818 12,388
36,835 26,930 9,905 2,639 570 6,171 525  

 
יפן - -

19,879 לוקסמבורג - - -  - 19,879 - 19,879 -
ארצות הברית - 41,225 51,046 36,125 28,231 31,472 188,099 138,945 327,044
אירופה - 84 10,562 9,919 2,365 1,298 24,228 11,368 35,596

ישראל 487,495 173,508 122,532 8,491 322 218,434 1,010,782 2,433 1,013,215
20,026 - 20,026 2 1,489 

 
סין - 2,351 2,009 14,175

37,935 - 37,935 36 9,824 שווקים מתעוררים - 76 5,144 22,855
 75,660 16,431 59,229 5,0294,830 15,213  12,945 20,204אחר 1,008

236,8461,654,947 1,418,101 262,231208,562126,09871,385261,322סך הכל 488,503      
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ליום 31 בדצמבר 2017

נגזרים סה"כ 
במונחי  חשיפה  השקעות  קרנות  תעודות  אגרות חוב   אגרות חוב 

סך הכלדלתא מאזנית אחרות נאמנות סל מניות קונצרניות ממשלתיות 

אלפי ש"ח

18,131         
         
         
         
                  
                  
         
         
   
      

8,502 9,629 1,309 1,126 3,491 290 3,413 - בריטניה 
16,812 7,387 9,425 - 589 2,042 153 6,641 - צרפת
14,660 6,943 7,717 - 345 1,835 1,613 3,924 - גרמניה
20,636 15,093 5,543 1,479 320 3,458 286 - - יפן
 11,142 - 11,142 - 11,142 - - - - לוקסמבורג
180,748 77,872 102,876 16,423 15,822 20,246 27,864 22,521 - ארצות הברית
19,721 6,371 13,350 665 1,325 5,559 5,748 53 - אירופה
552,028 1,336 550,692 107,357 153 4,636 66,752 97,951 273,843 ישראל
11,400 - 11,400 1     

            
834 7,944 1,094 1,527 סין -

21,180 - 21,180 16 5,506 12,809 2,802 47 - שווקים מתעוררים
     

                  

565  42,952 9,209 33,743 11,7777,0528,5262,8193,004אחר

274,408 147,854113,65470,54639,981130,254776,697132,713909,410סך הכל

בסיסי למקבלי קצבה 

ליום 31 בדצמבר 2017

נגזרים סה"כ 
במונחי  חשיפה  השקעות  נדל"ן  תעודות  אגרות חוב   אגרות חוב 

סך הכלדלתא מאזנית אחרות להשקעה סל מניות קונצרניות ממשלתיות 

אלפי ש"ח

5,674          
                
                
       
                
       
       
              

      
  

       

- 5,674 744 2,909 - 2,013 8 - בריטניה
 60 - 60 - - - 57 3 - צרפת

3,014 - 3,014 - - - 2,656 358 - גרמניה
21,296 - 21,296 6,078 - - 14,498 720 - ארצות הברית
360 - 360 279 - - - 81 - אירופה

2,310,361 - 2,310,361 224,898 - 573 21 160,045 1,924,824 ישראל
1 - 1 - - - - 1 - סין
73 - 73 - - - - 73 - שווקים מתעוררים

2,612-2,612 1,825 ---787אחר -

19,2455732,909233,8242,343,451-2,343,451 162,076סך הכל 1,924,824

הלכה למקבלי קצבה

ליום 31 בדצמבר 2017

נגזרים סה"כ 
במונחי  חשיפה  השקעות  אגרות חוב 

סך הכלדלתא מאזנית אחרות ממשלתיות 

אלפי ש"ח

 54,360 - 54,360 5,089ישראל 49,271

Dummy TextDummy Text
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ליום 31 בדצמבר 2017   
נגזרים       סה"כ 
במונחי  חשיפה  השקעות  אגרות חוב    אגרות חוב 

ממשלתיות  סך הכל דלתא מאזנית אחרות קונצרניות  

אלפי ש"ח   
 1  -        
          

        
      

         

1 - 1 -  
 
 
 

 
 

ארצות הברית
 26,022 - 26,022 2,210 627 ישראל 23,185

 1  - 1 - 1 סין -
 4 - 4 -4אחר - 

26,028 - 6332,21026,028סך הכל 23,185

ו. גורמי סיכון נוספים המשפיעים על פעילות הקרן 

הפעלת קרן פנסיה דורשת עמידה בכללי פעילות ודווח שנקבעו בחוקים ובתקנות. חוק הפיקוח על שירותים פיננסים 
)קופות גמל( התשס"ה 2005 מעניק סמכויות שונות ואמצעי אכיפה מגוונים לממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון 

לרבות סעיפי עונשין במקרה של אי עמידה בכללים והנחיות.  

הקרן פועלת בתחום שוק ההון והחיסכון ארוך הטווח, בהם מתבצעת פעילות השקעה לצד פעילות מול העמיתים 
החוסכים בקליטת הפקדות, תשלומים וזיכויים ברווחים. פעילות זו חושפת את הקרן לסיכונים תפעוליים ולסיכונים 

הנובעים משינויי פסיקה וחקיקה כלליים ובתחום הפעילות הספציפי של הקרן.  

אי לכך פועלת הקרן בהתאם לנהלים מסודרים שגיבשה להסדרת התהליכים השונים בקרן, לרבות ביצוע בקרות 
ומעקב שוטף אחר הפעילות. כמו כן, מלווה את פעילות הקרן יועץ משפטי ומנהלת סיכונים.  

בהתאם לתקנות קופות גמל, החברה המנהלת של הקרן כלולה במסגרת ביטוח אחריות מקצועית בקשר עם פעילות 
ההשקעה שלה, לכיסוי חבותה בשל מעשה או מחדל רשלני כלפי עמיתיה וכן ביטוח לכיסוי הונאות ומעילה באמון של 
עובדיה כלפי העמיתים בסכום כולל שלא יפחת מהסכומים המפורטים בתקנה 4 לתקנות השקעות משותפות בנאמנות 
)הון עצמי וביטוח של מנהל קרן ונאמן ותנאי כשירות של דירקטורים וחברי ועדת השקעות(, התשנ"ו-1995, ובתנאים 

הקבועים בתקנה האמורה לרבות השתתפות עצמית. 

כמו כן חשופה הקופה לסיכונים דמוגרפיים, סיכוני חיתום וסיכוני קטסטרופה. לחברה מדיניות לניהול סיכונים 
ביטוחיים שנועדה לתמוך בשמירה על היציבות והאיזון האקטוארי של קרנות הפנסיה. הקרנות שבניהול החברה 
פועלות על פי תקנון שאושר על ידי המפקח ועל ידי דירקטוריון החברה, המבוסס על ביטוח הדדי וכולל מנגנון איזון 
דמוגרפי המתבצע אחת לרבעון ומנגנון איזון אקטוארי המתבצע אחת לשנה. ניהול הסיכונים הביטוחים מושפע, בין 
היתר, מרכישת ביטוח משנה למקרה קטסטרופה, מתהליך החיתום )קבלת מבוטחים וקביעת התנאים להם( 

ומההקפדה של קרן הפנסיה לשלם רק בהתאם לתקנונה ובאופן שוויוני וזהה לכולם. 

למידע נוסף, ראה דיון בגורמי סיכון בדוח תאור עסקי החברה בחלק ג' סעיף 3.12 של החברה המנהלת וביאור 18, 
התחייבויות והתקשרויות תלויות בדוח הכספי של קרן הפנסיה. 

 

ז. בטבלה להלן מוצגים גורמי הסיכון על פי טיבם - סיכוני מקרו, סיכונים ענפיים, סיכונים גיאוגרפיים ככל שישנם 
וסיכונים מיוחדים לקרן, אשר דורגו, בהתאם להערכות סובייקטיביות איכותיות של הנהלת החברה המנהלת של הקרן 
בהתחשב בהיקף ובמאפייני פעילותה נכון לתאריך הדוח,  בקטגוריות על פי השפעתם, ככל שניתן לגבי כל גורם סיכון, 

על קרן הפנסיה - השפעה גדולה, בינונית וקטנה. 
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השפעה גורמי סיכון
גדולה

השפעה 
בינונית

השפעה 
קטנה

 סיכוני שוק 
סיכוני מקרו סיכוני אשראי 

 האטה כלכלית בישראל 
 סיכון מחירי נכסים אחרים

 שינויים רגולטורים 

סיכונים ענפיים

 סיכונים ביטוחיים 
 תקדימים משפטיים 

קטסטרופה: 
 טרור ו/או  מלחמה 
 רעידת אדמה או אסון טבע גדול אחר בישראל 

 קריסת מבטח משנה של החברה 
 סיכון נזילות 

סיכונים  סיכונים תפעוליים 
מיוחדים לחברה  אי התאמה בין נכסים והתחייבויות )תיקי פנסיונרים(

6. ביטוח משנה 
לגבי מידע אודות מבטח המשנה, ראה ביאור 13 בדוחות הכספיים.

7. נושאים אליהם הפנה רואה החשבון את תשומת ליבו בחוות דעתו
רואה החשבון לא הפנה את תשומת הלב לעניינים מיוחדים בחוות דעתו. 

8. בקרות ונהלים לגבי גילוי ובקרה פנימית על דיווח כספי

א. בקרות ונהלים לגבי הגילוי:

הנהלת הגוף המוסדי, בשיתוף המנכ"ל וסמנכ"ל הכספים של הגוף המוסדי, העריכו לתום התקופה המכוסה בדוח 

זה את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי. על בסיס הערכה זו, מנכ"ל הגוף המוסדי 

וסמנכ"ל הכספים הסיקו כי לתום תקופה זו הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי הנן אפקטיביות על 

מנת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על המידע שהגוף המוסדי נדרש לגלות בדוח השנתי בהתאם להוראות הדין 

והוראות הדיווח שקבע הממונה על שוק ההון ביטוח וחסכון ובמועד שנקבע בהוראות אלו. 

ב. בקרה פנימית על דיווח כספי:

במהלך התקופה המכוסה המסתיימת ביום 31 בדצמבר 2017 לא אירע כל שינוי בבקרה הפנימית של הגוף המוסדי 

על דיווח כספי אשר השפיע באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של הגוף 

המוסדי על דיווח כספי. 

דודי ליידנר מישל סיבוני  
מנכ"ל יו"ר הדירקטוריון

תאריך:  19 במרס 2018
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אני, דודי ליידנר, מצהיר כי:

1. סקרתי את הדוח השנתי של הראל פנסיה )להלן: "קרן הפנסיה"( לשנת 2017 )להלן: "הדוח"(. 

2. בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית הנחוץ 

כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה המכוסה בדוח. 

3. בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, 

את המצב הכספי ואת תוצאות הפעילות של קרן הפנסיה וכן את התנועה בקרן הפנסיה למועדים ולתקופות המכוסים 

בדוח. 
4. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי הגילוי 1

ולבקרה הפנימית על דיווח כספי של קרן הפנסיה; וכן-  1

)א( קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים להבטיח 

שמידע מהותי המתייחס לקרן הפנסיה, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט במהלך תקופת 

ההכנה של הדוח;  

)ב( קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק מידה 

סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות 

מקובלים ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ג( הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של קרן הפנסיה והצגנו את מסקנותינו לגבי 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו; וכן- 

)ד( גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי שהשפיע באופן 

מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע 

לקרן הפנסיה; וכן-  

5. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת 

של הדירקטוריון, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי הנוגע לקרן הפנסיה:  

)א( את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על דיווח 

כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על מידע כספי הנוגע 

לקרן הפנסיה; וכן-  

)ב( כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד 

משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע לקרן הפנסיה.

אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין.

19 במרס 2018  

דודי ליידנר , מנכ"ל

 כהגדרתם בהוראות חוזר גופים מוסדיים לענין בקרה פנימית על דיווח כספי – הצהרות, דוחות וגילויים.1
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אני, רם גבל מצהיר כי: 

 
1. סקרתי את הדוח השנתי של הראל פנסיה )להלן: "קרן הפנסיה"( לשנת 2017 )להלן: "הדוח"(. 

2. בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית הנחוץ 

כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה המכוסה בדוח.  

3. בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, 

את המצב הכספי ואת תוצאות הפעילות של קרן הפנסיה וכן את התנועה בקרן הפנסיה למועדים ולתקופות המכוסים 

בדוח. 
4. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי הגילוי 1

ולבקרה הפנימית על דיווח כספי של קרן הפנסיה; וכן-  1

)א( קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים להבטיח 

שמידע מהותי המתייחס לקרן הפנסיה, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט במהלך תקופת 

ההכנה של הדוח;  

)ב( קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק מידה 

סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות 

מקובלים ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ג( הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של קרן הפנסיה והצגנו את מסקנותינו לגבי 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו; וכן- 

)ד( גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי שהשפיע באופן 

מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע 

לקרן הפנסיה; וכן-  

5. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת 

של הדירקטוריון, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי הנוגע לקרן הפנסיה:  

)א( את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על דיווח 

כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על מידע כספי הנוגע 

לקרן הפנסיה; וכן-  

)ב( כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד 

משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע לקרן הפנסיה. 

 
אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 

 

 

 

 

19 במרס 2018        

רם גבל , סמנכ"ל כספים                      
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ההנהלה, בפיקוח הדירקטוריון, של הראל פנסיה )להלן: "קרן הפנסיה"( אחראית לקביעתה וקיומה של בקרה פנימית נאותה 

על דיווח כספי. מערכת הבקרה הפנימית של קרן הפנסיה תוכננה כדי לספק מידה סבירה של ביטחון לדירקטוריון ולהנהלה של 

החברה המנהלת לגבי הכנה והצגה נאותה של דוחות כספיים המפורסמים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים בישראל והוראות 

הממונה על שוק ההון. ללא תלות בטיב רמת התכנון שלהן, לכל מערכות הבקרה הפנימית יש מגבלות מובנות. לפיכך גם אם 

נקבע כי מערכות אלו הינן אפקטיביות הן יכולות לספק מידה סבירה של בטחון בלבד בהתייחס לעריכה ולהצגה של דוח כספי. 

ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון מקיימת מערכת בקרות מקיפה המיועדת להבטיח כי עסקאות מבוצעות בהתאם להרשאות 

ההנהלה, הנכסים מוגנים, והרישומים החשבונאיים מהימנים. בנוסף, ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון נוקטת צעדים כדי להבטיח 

שערוצי המידע והתקשורת אפקטיביים ומנטרים )monitor( ביצוע, לרבות ביצוע נהלי בקרה פנימית. 

הנהלת החברה המנהלת בפיקוח הדירקטוריון העריכה את אפקטיביות הבקרה הפנימית של קרן הפנסיה על דיווח כספי ליום 

Committee of Sponsoring Organizations  31 בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במודל הבקרה הפנימית של

COSO( of the Treadway Commission  (. בהתבסס על הערכה זו, ההנהלה מאמינה )believes( כי ליום 31 בדצמבר 2017, 

הבקרה הפנימית של קרן הפנסיה על דיווח כספי הינה אפקטיבית. 

יו"ר הדירקטוריון:             מישל סיבוני _________________

מנכ"ל:  דודי ליידנר _________________

סמנכ"ל כספים:                 רם גבל _________________

תאריך אישור הדוח: 19 במרס 2018
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ת   גדו המאו ות  ת עצמאי רמו פי של   KPMG סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת

- KPMG International  Cooperative ("KPMG International") ישות שוויצרית.  ב

 
 

דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של  
הראל פנסיה - קרן פנסיה חדשה מקיפה המנוהלת על ידי הראל פנסיה וגמל בע"מ   

 
 

ביקרנו את הדוחות על המצב הכספי המצורפים של  הראל פנסיה - קרן פנסיה חדשה מקיפה )להלן- 
2017  בדצמבר 31"הקרן"( המנוהלת על ידי הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן- "החברה המנהלת"(  לימים 

 ואת דוחות ההכנסות וההוצאות ואת הדוחות על התנועה בקרן לכל אחת משלוש השנים 2016ו- 
שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017. דוחות כספיים אלה הינם באחריות הדירקטוריון 
וההנהלה של החברה המנהלת. אחריותנו היא לחוות דעה על דוחות כספיים אלה בהתבסס על 

ביקורתנו. 

ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, לרבות תקנים שנקבעו בתקנות רואי 
. על פי תקנים אלה, נדרש מאיתנו לתכנן את 1973חשבון )דרך פעולתו של רואה חשבון(, התשל"ג-

הביקורת ולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון שאין בדוחות הכספיים הצגה מוטעית 
מהותית. ביקורת כוללת בדיקה מידגמית של ראיות התומכות בסכומים ובמידע שבדוחות הכספיים. 
ביקורת כוללת גם בחינה של כללי החשבונאות שיושמו ושל האומדנים המשמעותיים שנעשו על ידי 
הדירקטוריון וההנהלה של ההחברה המנהלת וכן הערכת נאותות ההצגה בדוחות הכספיים בכללותה. 

אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס נאות לחוות דעתנו. 

לדעתנו, הדוחות הכספיים הנ"ל משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, את מצבה הכספי של 
 ואת תוצאות פעולותיה ואת התנועה בקרן הפנסיה לכל אחת 2016 ו- 2017 בדצמבר31הקרן לימים 

משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, 
בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק 

 והתקנות שהותקנו מכוחו.  2005הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-

 בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי PCAOBביקרנו גם, בהתאם לתקני ה-
31 שאומצו על ידי לשכת רואי חשבון בישראל, את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הקרן ליום 

, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על 2017בדצמבר 

 כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אפקטיביות הבקרה  2018 במרס 19 והדוח שלנו מיוםCOSOידי 
הפנימית על דיווח כספי של הקרן. 

סומך חייקין 
רואי חשבון 

2018במרס 19
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דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של הראל פנסיה - קרן פנסיה חדשה מקיפה  
בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 

ביקרנו את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הראל פנסיה – קרן פנסיה חדשה מקיפה )להלן "הקרן"( 
, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה 2017 בדצמבר 31ליום 

"(. COSO )להלן "Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commissionעל ידי ה-
הדירקטוריון וההנהלה של הראל ניהול קרנות פנסיה בע"מ )להלן "החברה המנהלת"( אחראים לקיום בקרה 
פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של הקרן ולהערכתם את האפקטיביות של בקרה פנימית על דיווח כספי, 
הנכללת בדוח הדירקטוריון וההנהלה בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי המצורף. אחריותנו היא לחוות 

דעה על בקרה פנימית על דיווח כספי של הקרן בהתבסס על ביקורתנו.

PCAOB (Public Company Accounting Oversight Board )ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ה-
בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו על ידי לשכת רואי חשבון בישראל. 
על-פי תקנים אלה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון אם 
קוימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של הקרן. ביקורתנו כללה השגת 
הבנה לגבי בקרה פנימית על דיווח כספי, הערכת הסיכון שקיימת חולשה מהותית, וכן בחינה והערכה של 
אפקטיביות התכנון והתפעול של בקרה פנימית בהתבסס על הסיכון שהוערך. ביקורתנו כללה גם ביצוע 
נהלים אחרים כאלה שחשבנו כנחוצים בהתאם לנסיבות. אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס נאות לחוות 

דעתנו.

בקרה פנימית על דיווח כספי של קרן פנסיה הינה תהליך המיועד לספק מידה סבירה של ביטחון לגבי 
המהימנות של דיווח כספי וההכנה של דוחות כספיים למטרות חיצוניות בהתאם לכללי חשבונאות 
מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם 

 והתקנות שהותקנו מכוחו. בקרה פנימית 2005לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה-
על דיווח כספי של קרן פנסיה כוללת את אותם מדיניות ונהלים אשר: )1( מתייחסים לניהול רשומות אשר, 
בפירוט סביר, משקפות במדויק ובאופן נאות את העסקאות וההעברות של נכסי הקופה )לרבות הוצאתם 
מרשותה(; )2( מספקים מידה סבירה של ביטחון שעסקאות נרשמות כנדרש כדי לאפשר הכנת דוחות כספיים 
בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, 
ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו 
מכוחו, ושקבלת כספים והוצאת כספים של הקרן נעשים רק בהתאם להרשאות הדירקטוריון וההנהלה של 
החברה המנהלת; ו-)3( מספקים מידה סבירה של ביטחון לגבי מניעה או גילוי במועד של רכישה, שימוש או 
העברה )לרבות הוצאה מרשות( בלתי מורשים של נכסי הקרן שיכולה להיות להם השפעה מהותית על 

הדוחות הכספיים. 

בשל מגבלותיה המובנות, בקרה פנימית על דיווח כספי עשויה שלא למנוע או לגלות הצגה מוטעית. כמו כן, 
הסקת מסקנות לגבי העתיד על בסיס הערכת אפקטיביות נוכחית כלשהי חשופה לסיכון שבקרות תהפוכנה 

לבלתי מתאימות בגלל שינויים בנסיבות או שמידת הקיום של המדיניות או הנהלים תשתנה לרעה. 

לדעתנו, החברה המנהלת קיימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של 
, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית  2017 בדצמבר31הקרן ליום 

. COSOשפורסמה על ידי

ביקרנו גם, בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, את הדוחות הכספיים של הקרן לימים 31 בדצמבר 
 ולכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 והדוח שלנו, מיום 2016 ו-2017
, כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אותם דוחות כספיים.  2018 במרס19

 
 
סומך חייקין
רואי חשבון

2018 במרס 19
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הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה

דוח על המצב הכספי 

ליום 31 בדצמבר    
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 2017    2016

ביאור    אלפי ש"ח אלפי ש"ח  
רכוש שוטף  

2,118,207  1,950,131  
 

 

  
  
  

  

  

 

 

 

 

  

  

  

  
 
 

 

 

 
 
 

 

 

 מזומנים ושווי מזומנים 
 242,691  

 
 
 

 

 

 

 

3 267,253 חייבים ויתרות חובה 

 2,360,898    2,217,384  
השקעות פיננסיות  

 9,275,447 10,234,136 4 נכסי חוב סחירים 
 17,767,142 24,004,081 5 נכסי חוב שאינם סחירים 
 6,350,787 7,519,984 6 מניות  

8,808,404 7 6,883,090 השקעות אחרות 

40,276,466  סך כל השקעות פיננסיות  50,566,605
    

 380,228 8 351,594 נדל"ן להשקעה 

  42,845,444  סך כל הנכסים  53,307,731 

  
 251,860 9 162,647 זכאים ויתרות זכות 

    

  10 התחייבויות פנסיוניות: 

40,479,016  התחייבויות לעמיתים שאינם מקבלי קצבה  50,648,660 

   התחייבויות לפנסיונרים 
 600,008  התחייבויות לזקנה ושאירי זקנה  715,209
 476,490  התחייבויות לנכים  560,866
 656,930  התחייבויות לשאירי מבוטח  690,040
 463,180  עתודה לתביעות שקרו וטרם דווחו  427,175

8,269 עתודה לפנסיונרים   22,817 
2,204,877  סך כל ההתחייבויות לפנסיונרים  2,416,107 

   התחייבויות לזכאים קיימים לפנסיה 
 5,020  

 

 
 

 התחייבויות לזקנה ושאירי זקנה  4,839
 5,270  התחייבויות לנכים  4,854
 16,312  התחייבויות לשאירי מבוטח  16,206

135 עתודה לזכאים קיימים לפנסיה   124
26,737  סך כל ההתחייבויות לזכאים קיימים לפנסיה  26,023 

 )27,833(  )36,068( גירעון אקטוארי הנובע מגורמים אחרים דמוגרפיים  

 -  עודף אקטוארי הנובע מגורמי תשואה וריבית  1,149 
 )34,919( )27,833( סה"כ גירעון אקטוארי  

42,682,797 סך כל ההתחייבויות הפנסיוניות   53,055,871 

    
42,845,444  סך כל ההתחייבויות  53,307,731 

 

     
רם גבל  דודי ליידנר   מישל סיבוני   

סמנכ"ל כספים  מנכ"ל   יו"ר הדירקטוריון  
      

 2018במרס19 תאריך אישור הדוחות הכספיים:   

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים. 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  

דוח הכנסות והוצאות  
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר    

 5
 

 2017    2016 2015

ביאור  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

    הכנסות )הפסדים( 

 )30,455( )281( )11,361(  ממזומנים ושווי מזומנים 

מהשקעות:     
 26,261 

 
 
 
 

 

 
 
 
 

181,352 
 
 
 
 

 

 417,208 
 
 
 
 

 

 

 

 
 
 

 

 

 מנכסי חוב סחירים  
 541,391 692,403  1,115,937  

 
 

מנכסי חוב שאינם סחירים  
 279,880 278,161  676,197 ממניות  
 161,914 836,846  1,906,543 מהשקעות אחרות  

 29,359 31,180 643 מנדל"ן להשקעה   

 4,145,244 1,040,626 1,989,405 סך כל ההכנסות מהשקעות  

 7,421  5,285 הכנסות אחרות  

 

 5,264 

 4,122,210  1,045,609 1,983,329 סך כל ההכנסות  

    הוצאות 
 231,524 

 
 

 260,210 
 
 

 

 

 
 
287,538  

 

 

11 דמי ניהול 
 39,828  56,232 65,617 12 הוצאות ישירות 

 8,574 17 6,632 8,461 מסים 

 361,729  277,984 324,903  סך כל ההוצאות 

  3,760,481 767,625 1,658,426 עודף הכנסות על הוצאות לשנה  

     
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים. 
 
 
 

 

 

 

 
 

 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  

דוח תנועה בקרן הפנסיה  
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר   
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 2017   2016 2015

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

 27,864,776  32,735,072 סך הנכסים בניכוי התחייבויות שוטפות ליום 1 בינואר של השנה  42,682,797 

תקבולים:    

 4,896,125  6,119,637  7,031,135  

 

תקבולים מדמי גמולים

תקבולים מדמי סליקה 1,662  -  - 

 )1,061( )1,194( )1,050( חלקם של מבטחי משנה בתקבולים מדמי גמולים 

 4,894,931 6,118,587 סך כל התקבולים, נטו  7,031,736  

תשלומים:    

תשלומים לפנסיונרים    

 21,065  
 
 

30,333  
 
 

40,328  
 
תשלומי פנסיית זקנה

תשלומי פנסיית נכות 91,734 77,352 49,378 
תשלומי פנסיית שאירים  40,569 34,073 25,388 

   תשלומים לזכאים קיימים לפנסיה 
 484  

 
422  

 
420  

 
תשלומי פנסיית זקנה

תשלומי פנסיית נכות 278 316 200 
תשלומי פנסיית שאירים  1,174  1,171  1,019 

תשלומים אחרים    

 626,286  731,639 פדיונות  827,720 

 723,820  875,306 סך כל התשלומים, נטו  1,002,223 

העברות צבירה לקרן    
 40,830  61,557  95,204  

 
 

העברות מחברות ביטוח
העברות מקרנות פנסיה חדשות 2,824,575  971,860  590,337 
העברות מקופות גמל 46,656  39,372  35,862 

העברות צבירה מהקרן    
 16,345  

 
82,703  143,057  

 
 

 

העברות לחברות ביטוח
העברות לקרנות פנסיה חדשות 2,154,058  855,855 710,664 

 8,460  24,389 העברות לקופות גמל 86,240 

)68,440(  109,842 העברות צבירה, נטו 583,080 

    

 -  2,936,176 קבלת נכסים נטו מקרן פנסיה *  - 

    

 767,625  1,658,426 עודף הכנסות על הוצאות לשנה מועבר מדוח הכנסות והוצאות  3,760,481 

 32,735,072  42,682,797 סך הנכסים בניכוי התחייבויות שוטפות ליום 31 בדצמבר של השנה  53,055,871 
 

*  לפרטים בדבר מיזוג קרן פנסיה ראה ביאור 1.ג. 
 
 

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה 

ביאורים לדוחות הכספיים  
 

ביאור 1 - כללי 
 

א. הראל פנסיה - הקרן 

הראל פנסיה )להלן- הקרן( הינה קרן פנסיה חדשה מקיפה המשלמת לקצבה כמשמעותה בחוק הפיקוח. 

להלן שמות אפיקי ההשקעה הקיימים בקרן: 

מספר אוצר 
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שם אפיק השקעה 

גילעד כללי   2172 

מנוף כללי   2177 

הלכה   2173 

אג"ח ללא מניות   2174 

מניות   2175 

שקלי טווח קצר   9097 

ילידי שנות ה-50 )החל מינואר 2016(  9829 

ילידי שנות ה-60 )החל מינואר 2016(  9827 

ילידי שנות ה-70 )החל מינואר 2016(  9825 

ילידי שנות ה-80 )החל מינואר 2016(  9823 

ילידי שנות ה-90 )החל מינואר 2016(  9821 

בסיסי למקבלי קצבה )שמו החדש החל מ 1.1.2018: בסיסי למקבלי קצבה קיימים(  2203 

הלכה למקבלי קצבה )שמו החדש החל מ 1.1.2018: הלכה למקבלי קצבה קיימים(  8806 

קצבה לזכאים קיימים   8858 
 

 בעקבות החלטת הממשלה שאסרה על קרנות הפנסיה הוותיקות לצרף עמיתים חדשים.  1996הקרן הוקמה בשנת
הקרן מעניקה למבוטחיה פנסיית זקנה, פנסיית נכות לאובדן כושר עבודה ופנסיית שאירים למקרה פטירה. הקרן 

משקיעה חלק מהכספים באג"ח מיועדות המונפקות על ידי המדינה לקרנות פנסיה חדשות. 

בהתאם להוראות הממונה לניהול קרן פנסיה חדשה, בתום כל רבעון נערך לקרן מאזן אקטוארי ועודף או גרעון 
 לא נזקפת תשואה דמוגרפית נזקפת  2014אקטוארי מחולקים למבוטחים ולפנסיונרים. כמו כן, החל משנת

למבוטחים מדי חודש.  

 מפעמיים השכר הממוצע במשק - הפקדות מעבר לתקרה והפקדות חד 20.5%תקרת דמי הגמולים בקרן מוגבלת ל- 
פעמיות מועברות להראל פנסיה כללית.

למיזוג קרן הפנסיה הראל מנוף פנסיה לתוך הקרן ועיקרי השינויים בתקנון הקרן, ראה סעיף ג' להלן. 

 החברה המנהלת ב.

הקרן מנוהלת על ידי הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן- החברה המנהלת(. 

 קיבלה החברה המנהלת מאת הממונה רשיון לעסוק בביטוח פנסיוני. רשיון זה, ביחד עם אישור 1996בתחילת שנת 
קופת גמל לקצבה שהתקבל מהממונה, מאפשר לה לנהל את קרן הפנסיה. בתחילת שנת 2002 קיבלה החברה המנהלת 
אישור קופת גמל גם עבור הראל פנסיה כללית. וביום 22 באפריל 2012, קיבלה החברה המנהלת אישור להפעלת קופת 
גמל לחיסכון, לתגמולים ופיצויים שמהווה חלק מההסדר הפנסיוני למשרתי הקבע בצה"ל ואשר פועלת בהיקפים לא 

מהותיים בתקופת הדוח. 

, מוזגה הראל גמל והשתלמות בע"מ )להלן - הראל גמל( לתוך החברה וחוסלה ללא פירוק  2016בחודש אוקטובר
קופות הגמל שבניהולה של הראל גמל הועברו לניהול החברה המנהלת. לפירוט ראה סעיף ג להלן. 

קיימת הפרדה מלאה בין החברה המנהלת ונכסיה לבין קרנות הפנסיה, הקופות ונכסיהן. נתוני הקרן ונתוני החברה 
המנהלת מוצגים בדוחות כספיים נפרדים בהתאם להוראות רשות שוק ההון. 

לגבי דמי ניהול המשולמים לחברה המנהלת ראה ביאור 11 להלן. 
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ביאור 1 - כללי )המשך( 
 

 שינויים מבניים בחברה המנהלת ובקרן ג.

 מוזגה מנוף ניהול קרנות פנסיה בע"מ )להלן - מנוף ניהול( אל תוך החברה המנהלת תוך  2016 בינואר,1ביום 1. 
חיסולה ללא פירוק. במסגרת המיזוג, מוזגה גם קרן הפנסיה הראל מנוף פנסיה )קרן בניהולה של מנוף ניהול( 

לתוך הקרן ושמן לאחר המיזוג הינו "הראל פנסיה".  

, אשר במסגרתו בוצע תיקון 2013המיזוגים בוצעו לאור החוק לקידום התחרות ולצמצום הריכוזיות, התשע"ד 
 שתכליתו למנוע מתן היתר שליטה לגוף 2005בחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה- 

שמחזיק יותר מחברה מנהלת אחת, אלא בהתאם לכללים שיקבע הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון, זאת 
ברוח העיקרון הקבוע בסעיף 2)ג( לחוק קופות הגמל לפיו כל חברה תנהל רק קופה אחת מכל סוג ובהתאם 

לדרישת רשות שוק ההון.

העברת הזכויות התבצעה בדרך של העברת נכסים וכתוצאה מהמיזוג לא הייתה פגיעה בעמיתי הקרנות 
המתמזגות ולא נוצרו נכסים או רווחים לחברה המנהלת. 

 מוזגה הראל גמל והשתלמות בע"מ )להלן - הראל גמל( לתוך החברה המנהלת  2016בתחילת חודש אוקטובר2. 
 שהוא יום העסקים הראשון בחודש אוקטובר( שמה  2016 באוקטובר5וחוסלה ללא פירוק )המיזוג אושר ביום 

של החברה המנהלת לאחר המיזוג הינה "הראל פנסיה וגמל בע"מ". קופות הגמל שהיו בניהולה של הראל גמל 
הועברו לניהול החברה המנהלת. 

 הגדרות ד.

בדוחות כספיים אלה: 

 הקרן -  הראל פנסיה - קרן פנסיה חדשה מקיפה הזכאית לאגרות חוב מיועדות, המנוהלת על ידי הראל פנסיה )1(
וגמל בע"מ. 

 החברה המנהלת – הראל פנסיה וגמל בע"מ.  )2(

 הראל פנסיה כללית - קרן פנסיה חדשה כללית שאינה זכאית לאגרות חוב מיועדות המנוהלת על ידי הראל )3(
פנסיה וגמל בע"מ. 

 הממונה - הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. )4(

 רשות שוק ההון - רשות שוק ההון, ביטוח וחסכון. )5(

 צדדים קשורים ובעלי עניין - כהגדרתם בתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )כללי השקעה )6(
- ניהול נכסי השקעה. 4 , ובקודקס הרגולציה פרק 2012החלים על גופים מוסדיים(, התשע"ב- 

 חוק הפיקוח - חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. )7(

 מדד - מדד המחירים לצרכן שמפרסמת הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה. )8(

 מדיניות ההשקעה ה.

השקעות הקרן מבוצעות על-פי מדיניות ההשקעות הכוללת שנקבעת על-ידי הדירקטוריון וועדת ההשקעות בחברה 
המנהלת ובכפוף לתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )כללי השקעה החלים על גופים מוסדיים(, 

 ולהנחיות רשות שוק ההון. 2012תשע"ב-

 8



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה 

ביאורים לדוחות הכספיים  
 
 

ביאור 2 - מדיניות חשבונאית 

הדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם לחוק הפיקוח, בהתאם להוראות הגילוי והדיווח 
 "הנחיות בדבר מבנה הגילוי הנדרש בדוח התקופתי והשנתי של קופות  2016-9-3שנקבעו על ידי הממונה ובהתאם לחוזר

גמל וקרנות פנסיה חדשות".  

המדיניות החשבונאית המפורטת להלן יושמה בעקביות לכל התקופות המוצגות בדוחות כספיים אלה על ידי הקרן.   

. 2018 במרס, 19הדוחות הכספיים אושרו לפרסום על ידי דירקטוריון החברה המנהלת ביום 

 
 בסיס הערכת נכסים והתחייבויות א.

הנכסים בדוח על המצב הכספי מוצגים כלהלן: 

 מזומנים ושווי מזומנים - יתרות ופקדונות בבנקים ובמוסדות כספיים שהופקדו לתקופה מקורית שאינה עולה )1(
על שלושה חודשים, ואשר לא חל עליהם כל שעבוד או מגבלה אחרת. מזומנים ושווי מזומנים כוללים ריבית 

שנצברה למועד הדיווח. 

 ניירות ערך סחירים בארץ - השער הידוע שפורסם בבורסה למועד הדיווח. )2(

 ניירות ערך סחירים בחו"ל- לפי השער הידוע הקובע שנקבע לנייר הערך ביום המסחר האחרון בשנת הדיווח )3(
שנתקיים בבורסה בחו"ל או בשוק מוסדר בו הוא נסחר ולפי שערי החליפין היציגים למועד הדיווח. 

 השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים )אגרות חוב קונצרניות בלתי סחירות, שטרי הון בלתי סחירים, )4(
פקדונות והלוואות(  חלקם משוערכים לפי שווי הוגן המחושב לפי מודל המבוסס על תזרימי מזומנים ,כאשר 
שיעורי הריבית להיוון נקבעים על ידי החברה המספקת ציטוט ריביות ביחס לדירוגי הסיכון השונים )להלן: 
"החברה המצטטת"( וחלקם משוערכים על פי ציטוטי שערים על ידי החברה המצטטת. המודל של החברה 
המצטטת מתבסס על חלוקת השוק הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה לפדיון של נכסי החוב וקביעת המיקום 
של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון הנגזרת ממחירי עסקאות/הנפקות בשוק 
הלא סחיר. ציטוטי המחירים ושיעורי הריבית ששימשו להיוון נקבעים על ידי חברת מרווח הוגן, חברה המספקת 

ציטוטי מחירים ושערי ריבית לגופים מוסדיים לשערוך נכסי חוב לא סחירים. 

 השקעות בלתי סחירות בקרנות הון סיכון ובקרנות השקעה - לפי שווין ההוגן של ההשקעות על בסיס הדיווח )5(
שהתקבל לאחרונה לפני מועד הדיווח, בהתאם לדיווחים של הקרן או של מוסד פיננסי מוכר, שמתקבלים אחת 

לשנה לפחות. 

 חוזים עתידיים ועסקאות החלפה לא סחירים - ההשקעה מוצגת ע"פ שוויה ההוגן כהפרש בין השווי המהוון של )6(
הנכס העתידי בקיזוז ההתחייבות העתידית בגין העסקה. יתרת זכות הנובעת מעודף ההתחייבויות העתידיות 
על הנכסים העתידיים מוצגת בסעיף זכאים ויתרות זכות. בטחונות בגין חוזים עתידיים לא סחירים מסווגים 

לסעיף חייבים/זכאים. 

 יחידות בקרן להשקעה משותפת בנאמנות - לפי השער הקובע שפורסם שנקבע לנייר הערך ביום המסחר האחרון )7(
בבורסה או בשוק מוסדר בו הוא נסחר. 

 אופציות וכתבי אופציות בלתי סחירים-לפי תחשיב כלכלי המבוסס על מודל Black&Scholes. יתרת זכות )8(
הנובעת מהתייחבויות בגין אופציות מוצגת בסעיף זכאים ויתרות זכות. 

 אגרות חוב להמרה ופקדונות מובנים אשר משובצים בהם נגזרים פיננסיים נוספים, ואשר התשואה בגינם תלויה )9(
בתשואת תיקי נכסים, במדדי מניות, שערי ריבית וכד' והינן בלתי סחירות מוצגות בהתאם לציטוט המתקבל 

מחברת מרווח הוגן, או מגורם אחר, לפי העניין.  

 מניה לא סחירה - בהתאם להערכת מומחה שתתקבל אחת לשנה לפחות.  )10(

 נדל"ן להשקעה - לפי שווי הוגן על בסיס הערכת שמאי נדל"ן להשקעה המבוצע לכל הפחות אחת לשנה, למעט )11(
לגבי נכסים שנרכשו בשנת הדוח המוצגים לפי מחיר העסקה. 

 דיבידנד לקבל - דיבידנד שהוכרז וטרם התקבל עד למועד הדיווח. )12(

 וטרם עבר יום התשלום עד למועד EX ריבית לקבל - ריבית והפרשי הצמדה של אגרות חוב סחירות לאחר יום ה-)13(
הדיווח. 

 וטרם עבר יום התשלום עד למועד הדיווח מוצג יחד EX פדיון לקבל - קרן החוב המיועדת לפדיון לאחר יום ה-)14(
עם הנכס. 

 אגרות חוב מיועדות - לפי ערך נקוב מתואם בתוספת ריבית שנצברה ובניכוי יתרות הניכיון המופחת לאורך חיי )15(
האגרת בשיטת הריבית דריבית. 
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ביאור 2: - מדיניות חשבונאית )המשך( 
 

א. הערכת נכסים והתחייבויות )המשך( 

 שערי חליפין וההצמדה: )16(

 נכסים והתחייבויות במטבע חוץ, או הצמודים לו, נכללו לפי שערי החליפין היציגים שפורסמו על ידי א.
בנק ישראל והיו תקפים למועד הדיווח. 

 נכסים והתחייבויות הצמודים למדד המחירים לצרכן נכללו לפי המדד המתאים לגבי כל נכס או ב.
התחייבות צמודים. 

 להלן פרטים על שיעורי השינוי במדד המחירים לצרכן ובשערי החליפין היציגים של הדולר: ג.

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר   
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 2017   2016 2015

 %   % %

שיעור עליית )ירידת( מדדים נבחרים:    

)0.90(  )0.30( שיעור שינוי מדד המחירים לצרכן )לפי המדד הידוע ביום המאזן(  0.30 

 0.33  )1.46( שיעור שינוי שער החליפין של הדולר של ארה"ב  )9.83( 

 התחייבויות פנסיוניות   )17(

 התחייבויות הקרן מחולקות לשלוש קבוצות: א.

התחייבות לעמיתים שאינם מקבלי קצבה - עמית הינו מי שקיימת בגינו יתרה צבורה במועד הדוח ואינו 
מקבל פנסיה זקנה מהקרן. 

התחייבות לזכאים קיימים לפנסיה - זכאי קיים לפנסיה הינו מי שהיה זכאי לקבל פנסיה מהקרן עד 31 
. 2003בדצמבר, 

 2004  בינואר,1התחייבות לפנסיונרים - פנסיונר הינו מי שהיה זכאי לקבל פנסיה מהקרן החל מיום 
ואינו זכאי קיים לפנסיה. 

 קרן הפנסיה הינה מסוג "תשואה". התחייבויות הקרן כלפי עמיתים שאינם מקבלי קצבה שווים לסך ב.
היתרות הצבורות שלהם. 

 התחייבויות הקרן כלפי זכאים קיימים לפנסיה וכלפי הפנסיונרים, מחושבות כערך הנוכחי של סך 
תשלומי הפנסיה העתידיים הצפויים להיות משולמים לכל אחת מהקבוצות האמורות אשר מהוונים לפי 
שיעורי תשואות הנכסים המושקעים כנגד ההתחייבויות לכל קבוצה. ההיוון לזכאים הקיימים לפנסיה 
מחושב לפי תשואה ברוטו ללא דמי ניהול, ולפנסיונרים, ההיוון מחושב לפי תשואה בניכוי דמי ניהול. 

 בהתאם להוראות, שיעור התשואה שנלקח לצורך חישוב ההתחייבויות, בגין זכאים קיימים לפנסיה 
ובגין פנסיונרים, נקבע לפי וקטור ריביות שמפרסמת חברה המספקת ציטוט ריביות בגין ההשקעות 

 בגין הזכאים הקיימים לפנסיה )עד 5.05%החופשיות. שיעור התשואה על האג"ח המיועדות, נקבע על 
4.86% ( ו-4.86%למועד שבו יונפקו אג"ח מיועדות שיחליפו את הקיימות והן תישאנה ריבית בשיעור של 

בגין הפנסיונרים. 

 מנכסיה באגרות חוב ממשלתיות לא סחירות מיועדות 70% הקרן השקיעה 2003 בדצמבר, 31 עד ליום 
. יתרת 5.05%מסוג "ערד", צמודות למדד, לתקופה של 15 שנה אשר התשואה האפקטיבית שלהן הייתה 

כספי הקרן הושקעה בהשקעות "חופשיות" אחרות בהתאם לכללי ההשקעה שנקבעו בתקנות מס 
, לאור שינוי בתקנות מס הכנסה, הופחת שיעור ההשקעה באג"ח 2004 בינואר, 1הכנסה. החל מיום 

. יחד עם זאת, בהתאם 4.86% מהיקף נכסי הקרן והתשואה האפקטיבית הופחתה ל-30%מיועדות ל-
להוראות, ההשקעה באג"ח מיועדות בתוך הנכסים המיועד לכיסוי התחייבויות הקרן לזכאים קיימים 

. 70%לפנסיה נותרה בשיעור כ-

 על פי "תקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )זקיפת תשואה בקרן פנסיה חדשה מקיפה(, 
, זקיפת התשואה לכלל אוכלוסיית מקבלי 2017", )להלן: התקנות(,  החל מה-1 ביולי 2017תשע"ז –

 מסך נכסיהם ובין נכסי כלל 60%קצבה בקרן )למעט זכאים קיימים לפנסיה( תעשה על פי היחס שבין 
הקרן באגרות חוב מיועדות מסוג ערד, אשר מונפקות לעמיתי קרנות הפנסיה המקיפות החדשות )להלן: 

. 2017 ביוני 30 כפי שנהוג עד ליום30%אגרות חוב מיועדות(, וזאת במקום 

סך ההקצאה של אגרות החוב המיועדות לכלל אוכלוסיית הקרן נותרה ללא שינוי.  

 )כ- 312 מיליון ש"ח( 0.62% יישום התקנות גרם להשפעה חד פעמית חיובית של עודף אקטוארי בסך של 
  על כלל עמיתי הקרן.



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה 

ביאורים לדוחות הכספיים  
 

 

ביאור 2: - מדיניות חשבונאית )המשך( 
 

א. הערכת נכסים והתחייבויות )המשך( 

    התחייבויות פנסיוניות )המשך( )18(

 בדבר 10 עודף אקטוארי או גרעון אקטוארי מחושב בהתאם למנגנון האיזון האקטוארי המפורט בביאור ג.
התחייבויות פנסיוניות. 

 הקרן מנהלת התחשבנות נפרדת לנכסים המושקעים כנגד התחייבויותיה כלפי זכאים קיימים לפנסיה, ד.
וכן כלפי פנסיונרים. 

 הקרן מחשבת וכוללת בשורה נפרדת בדוח על המצב הכספי שלה עתודה לתביעות שקרו וטרם דווחו ה.
(IBNR- Incurred but not reported בגין התחייבויות הקרן לתשלומי פנסיה למקרי נכות ומוות )

אשר אירעו עד למועד הדוח על המצב הכספי ולא דווחו לקרן עד לאותו מועד. העתודה הנ"ל נקבעה על 
בדבר התחייבויות פנסיוניות.11 ידי האקטואר הממונה של הקרן, ופירוט לאופן קביעתה מופיע בביאור  

, דרך חישוב מאזן אקטוארי ומקדמי תקנון 2017-3-6 הדוח נערך על פי בסיס אקטוארי לפי חוזר פנסיה ו.
באותו נושא מיום 2013-3-1  ומבטל את חוזר פנסיה  2017של קרן פנסיה, אשר פורסם ביום 1 באוקטובר

.  2013 בינואר30 

 החוזר מפרט הנחות ברירות מחדל מעודכנות שעל בסיסן יחשבו קרנות הפנסיה את המאזן האקטוארי 
שלהן ובהתאם יקבעו את המקדמים הכלולים בתקנון.  

 פרסום החוזר נבע מהצורך בעדכון ההנחות הדמוגרפיות נוכח השינויים בטבלאות הדמוגרפיות, הבאים 
לידי ביטוי בנייר עמדה סופי שפרסם הממונה בנושא "עדכון מערך ההנחות הדמוגרפי בקרנות הפנסיה" 

.2017ביום 1 באוקטובר 

 2016-3-4 יצא תיקון לחוזר 2018  אך בראשון לינואר 2017 בדצמבר31 תחולת הוראות החוזר נקבעו ל- 
( הדוחה את יישום 2017-3-7"הוראות לעניין זכויות וחובות עמיתים בתקנון קרן חדשה מקיפה" )

. החוזר קבע כי על חברה 2018 ביוני 1ההנחות הדמוגרפיות רק לעניין עדכון המקדמים בתקנון עד ל-
מנהלת של קרן פנסיה היה להגיש לממונה תקנון לאישור הכולל מקדמים המחושבים על פי הוראות 

. החברה המנהלת הגישה בקשה לתיקון התקנון כנדרש  וקבלה 2018 בינואר  21החוזר לא יאוחר מיום
. יש להדגיש שתחולת ההנחות הדמוגרפיות המעודכנות לעניין חישוב 2018 בפברואר 15אשור ביום 

.2017 בדצמבר 31ההתחייבויות הפנסיוניות במאזן האקטוארי נשארה ב-

 כמו כן, החוזר קובע כי לפחות אחת לשלוש שנים קרן פנסיה תבדוק כל הנחה העומדת בבסיס המאזן 
האקטוארי ובבסיס המקדמים, ותגיש לממונה את תוצאות הבדיקות בצירוף חוות דעת של האקטואר 
הממונה של קרן הפנסיה על התאמת ההנחות לתוצאות הבדיקות. החברה המנהלת הגישה לממונה את 

 החברה הגישה בהתאם להנחיית  2016. במהלך דצמבר2014תוצאות הבדיקות הנ"ל במהלך שנת 
המפקח נתונים מעודכנים לצורך בחינה מחודשת של ההנחות שעל בסיסן יחושבו מאזן אקטוארי 

 המעודכן תוצאות הבדיקה הבאה של ההנחות בצירוף חוות דעת של 2017-3-6ומקדמים. ולפי החוזר 
.2019אקטואר ממונה תוגש לא יאוחר מסוף הרבעון השלישי בשנת  

 הוראות החוזר חלות על חברות מנהלות של קרנות פנסיה ועל קרנות הפנסיה, החל מהדוחות הכספיים 
 ואילך. 2012לשנת

, הוראות דיווח כספי לקרנות פנסיה חדשות, והקובע 2014-3-1 פורסם חוזר פנסיה 2014 בינואר  29 ביום
בין היתר כי: 

 תופסק זקיפת התשואה הדמוגרפית החודשית לעמיתים שאינם מקבלי 2014 החל מחודש ינואר )1(
קצבה. 

 התשואה המדווחת לעמיתים שאינם מקבלי קצבה תהיה תשואת השקעות בלבד, ללא תשואה )2(
דמוגרפית. 

 חלוקת עודף  או גירעון דמוגרפי לעמיתים שאינם מקבלי קצבה ולפנסיונרים תתבצע פעם ברבעון, )3(
בהתאם לאיזון האקטוארי המתבצע כחלק מהכנת הדוח הכספי התקופתי. היתרות הצבורות של 

העמיתים שאינם מקבלי קצבה והפנסיות של הפנסיונרים יעודכנו בהתאם מדי רבעון. 

 הפנסיות של הפנסיונרים יעודכנו פעם בשנה בעקבות עודף או גירעון תשואתי, בהתאם למאזן )4(
האקטוארי השנתי. 
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הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה 

ביאורים לדוחות הכספיים  
 
 

ביאור 2: - מדיניות חשבונאית )המשך( 
 

א. הערכת נכסים והתחייבויות )המשך( 

    התחייבויות פנסיוניות )המשך( )18(

 "הוראות דווח כספי לקנות פנסיה חדשות" שמחליף 2017-3-3 התפרסמו חוזר פנסיה 2017 במאי 3 ביום ז.
 " הוראות לניהול קרן חדשה" שמחליף 2017-3-1 ןחוזר פנסיה 2018 בינואר 1 החל מ 2014-3-1את חוזר 
. חוזרים אלו קובעים בין היתר: 2018בינואר 1 החל מ  2004-9 את חוזר

 ואילך. לקבוצה 2018 "פנסיונרים" - הגדרה נפרדת לפנסיונרים שמועד הזכאות לקצבה הינו משנת )1(
זו החוזר קובע חישוב התחייבות פנסיונית שונה מהאופן שהיה נהוג עד כה כך שלא יווצר גרעון 

עקב פער ריביות ביציאה לפנסיה.

 2004 "מקבלי קצבה קיימים"-   הגדרה נפרדת לקבוצת הפנסיונרים שמקבלים קצבה החל מינואר)2(
|ועד דצמבר 2017 שחישוב ההתחייבויות בגינם ימשיך לפי הכללים הקיימים.

 ואילך , 2018 הצמדת הקצבה למדד המחירים לצרכן עבור קצבאות שהזכאות בגינן היא משנת )3(
תעשה אחת לשנה.

 העודף או הגרעון התשואתי יחושב מדי רבעון לכל קבוצת פנסיונרים בנפרד )פנסיונרים, מקבלי קצבה 
קיימים וזכאים קיימים ובהתאם למסלול ההשקעה הנבחר(, אך יעודכן פעם בשנה והחברה המנהלת 

 שנים בהתאם לשיקול דעתה. 3תהא רשאית לפרוס את חלוקת העודף התשואתי על פני
 
 נערך על ידי האקטוארית הגברת ענת קנטור. אשתקד נערך  2017 בדצמבר31 הדוח האקטוארי ליום ח.

הדוח האקטוארי על ידי האקטואר מר דוד אנגלמאייר. 
 נתוני ההתחייבות הפנסיונית תואמים את הדוח האקטוארי. יש לראות בדוח האקטוארי השלמה 

הכרחית לנתוני הדוחות הכספיים. 

 
 שיטת רישום דמי גמולים, תשלומים לפנסיונרים ודמי ניהול ב.

תוספות לקרן מדמי גמולים כוללות דמי גמולים שנגבו עד למועד המאזן. 

דמי ניהול מדמי הגמולים נרשמים במועד גביית דמי הגמולים. דמי הניהול מנכסי הקרן נרשמים בתום החודש בגינו 
הם שולמו. 

תשלומים לגימלאים ושארים נרשמים על בסיס צבירה. הכנסות ריבית פיגורים נרשמות על בסיס מצטבר. הכנסות 
והוצאות נרשמות על בסיס מצטבר. 

 

 שימוש באומדנים ג.

בעריכת הדוחות הכספיים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים ובהתאם להוראות שנקבעו על ידי הממונה, נדרשת 
ההנהלה להשתמש באומדנים והערכות לגבי עסקאות או עניינים אשר השפעתם הסופית על הדוחות הכספיים איננה 

  בעת עריכתם. אף שאומדנים או הערכות נעשים לפי מיטב שיקול הדעת של ההנהלה, ניתנת לקביעה מדויקת
השפעתם הסופית של עסקאות או עניינים כאמור עשויה להיות שונה מהאומדנים או מההערכות שנעשו לגביהם. 

ביאור 3 - חייבים ויתרות חובה 
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 2017   2016

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

 24,307 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 

 
 

18,377  
 

 
 

 
 

 

 

ריבית ודיבידנד לקבל
 3,593 צדדים קשורים 771
 68 מוסדות 68

 8,607 חובות מעסיקים 7,866
 166,429 בטחונות בגין פעילות בנגזרים 200,968
 63,928 חייבים בגין השקעות 13,925

321 אחרים 716 

 267,253 סך הכל חייבים ויתרות חובה 242,691 
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ביאור 4 - נכסי חוב סחירים 
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גילעד כללי  הלכה מנוף כללי  
אג"ח ללא 

מניות מניות 
שקלי טווח 

קצר 
ילידי שנות 

ה-50 
ילידי שנות 

ה-60 
ילידי שנות 

ה-70 
ילידי שנות 

ה-80 
ילידי שנות 

ה-90 

בסיסי 
למקבלי 
קצבה 

הלכה 
למקבלי 
קצבה 

קצבה 
לזכאים 

סה"כ קיימים 

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

 5,098,412  5,176  18,601  563,854  56,189  90,847  102,823  83,907  85,644  13,620  81,164  21,459  618,968  332,023   3,024,137 אגרות חוב ממשלתיות

אגרות חוב קונצרניות:                
 5,113,472                  405 - 113,569 137,861 242,670 227,716 101,738  54,617 5 11,339 25,924 - 453,046 שאינן ניתנות להמרה  3,744,582

 22,252  -  -  10  113  215  223  124  94  -  51  4  -  2,106 שניתנות להמרה  19,312 

 3,763,894    455,152  - 25,928  11,390  5  54,711  101,862  227,939  242,885  137,974  113,579  -  405  5,135,724 
סך הכל נכסי חוב 

 10,234,136  677,43318,6015,581 194,163 333,732 330,762 185,769 140,355 13,625 92,554 618,96847,387              787,175  סחירים  6,788,031  

                
 

ליום 31 בדצמבר 2016   

גילעד כללי  הלכה מנוף כללי  
אג"ח ללא 

מניות מניות 
שקלי טווח 

קצר 
ילידי שנות 

ה-50 
ילידי שנות 

ה-60 
ילידי שנות 

ה-70 
ילידי שנות 

ה-80 
ילידי שנות 

ה-90 

בסיסי 
למקבלי 
קצבה 

הלכה 
למקבלי 
קצבה 

קצבה 
לזכאים 

סה"כ קיימים 

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

 3,969,891  4,856  6,133  1,013,162  12,059  24,880  32,904  35,428  60,112  11,235  31,979  18,177  424,045 189,850 אגרות חוב ממשלתיות  2,105,071  

               
   

 

 

 
 

 

             
 

 

           
                          

                         

                           
               

 

אגרות חוב קונצרניות: 
5,285,374 392 - 265,610 61,283 120,676 129,761 79,404 71,183 - 1,289 34,571 - 404,627 4,116,578 שאינן ניתנות להמרה 

18,018 20,182 - -1,921-41-42466254259שניתנות להמרה 

4,134,596  406,548-34,5751,290-71,22579,450129,823120,73061,308265,619- 392 5,305,556
סך הכל נכסי חוב 

6,239,667 9,275,447 5,248 596,398424,04552,75233,26911,235131,337114,878162,727145,61073,3671,278,7816,133סחירים 
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ביאורים לדוחות הכספיים  

ביאור 5 - נכסי חוב שאינם סחירים 

 נכון לתאריך הדוח הכספי שיעור ההחזקה של הקרן באגרות חוב מיועדות הינו 30%, למעט בגין זכאים קיימים לפנסיה עד 31 בדצמבר 2003, שבגינם זכאית הקרן להשקיע א.
באגרות חוב מיועדות על פי הסדרי העבר. 

עד חודש דצמבר 2003 השקיעה הקרן באגרות חוב מיועדות מסוג "ערד" הנושאות ריבית ריאלית בשיעור שנתי של 5.05%. לאחר מועד זה, הקרן משקיעה באגרות חוב מיועדות 
חדשות הנושאות ריבית ריאלית בשיעור שנתי של 4.86%. 

ב. הרכב:  

ליום 31 בדצמבר 2017 
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הלכה מנוף כללי גילעד כללי 
אג"ח ללא 

מניות מניות 
שקלי טווח 

קצר 
ילידי שנות 

ה-50 
ילידי שנות 

ה-60 
ילידי שנות 

ה-70 
ילידי שנות 

ה-80 
ילידי שנות 

ה-90 

בסיסי 
למקבלי 
קצבה 

הלכה 
למקבלי 
קצבה 

קצבה 
לזכאים 

סה"כ קיימים 

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

אגרות חוב ממשלתיות 
 )1(

אגרות חוב מיועדות מסוג 
ערד שנרכשו לפני 1 

 342,241 393 670 29,725 4,766 8,685 8,589 4,193 2,751 135 בינואר 2004 245,319 27,409 5,876 934 2,796
אגרות חוב מיועדות מסוג 

ערד שנרכשו לאחר 1 
15,327,587 17,616 123,210187,768384,664388,970213,4541,331,24430,000 6,048 125,215 1,227,556263,16041,844בינואר 2004 10,986,838

11,232,157  1,254,965 269,036 42,778128,011 6,183125,961   191,961  393,253 397,655 218,2201,360,96930,670 18,009 15,669,828
נכסי חוב אחרים )2( 

אגרות חוב קונצרניות: 
910,320 228 - 48,497 9,880  19,346 20,266 10,483 7,979 - 26 3,710 -  67,986 721,919    שאינן ניתנות להמרה
121,439 17 - 1,434 1,262 2,460 2,565 1,266 912 - - 435 - 9,250 101,838 פקדונות בבנקים
128,209 - - - 30 576 1,209 704 - - 831 97 - 828 123,934 הלוואות לעמיתים 

5,745,099 75,96898,063185,638177,28291,607113,080-7477,174,285--648,885-37,916הלוואות לאחרים
6,692,790  726,949-42,158857-84,859110,516209,678199,664102,779163,011-9928,334,253

סך הכל נכסי חוב שאינם 
17,924,947  24,004,081 6,183210,820302,477602,931597,319320,9991,523,98030,67019,001 1,981,914269,03684,936128,868סחירים 
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ביאורים לדוחות הכספיים  
 

ביאור 5 - נכסי חוב שאינם סחירים )המשך( 
 

   ב.     הרכב )המשך( 
 

ליום 31 בדצמבר 2016   

 15
 

גילעד כללי  הלכה מנוף כללי  
אג"ח ללא 

מניות מניות 
שקלי טווח 

קצר 
ילידי שנות 

ה-50 
ילידי שנות 

ה-60 
ילידי שנות 

ה-70 
ילידי שנות 

ה-80 
ילידי שנות 

ה-90 

בסיסי 
למקבלי 
קצבה 

הלכה 
למקבלי 
קצבה 

קצבה 
לזכאים 

סה"כ קיימים 

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

אגרות חוב 

ממשלתיות )1(                
אגרות חוב מיועדות 
מסוג ערד שנרכשו 

לפני 1 בינואר 2004  487,854  48,446  9,779  2,073  3,406  258  4,086  4,284  6,581  5,957  2,839  31,081  69  954  607,667 
אגרות חוב מיועדות 
מסוג ערד שנרכשו 

 11,937,380  18,742  1,363  610,575  55,764  117,029  129,279  84,165  80,260  5,060  66,909  40,731  192,099  951,696 לאחר 1 בינואר 2004  9,583,708 

 10,071,562   1,000,142  201,878  42,804  70,315  5,318  84,346  88,449  135,860  122,986  58,603  641,656  1,432  19,696  12,545,047 

נכסי חוב אחרים )2(                
אגרות חוב 

קונצרניות:                
   שאינן ניתנות 

 824,858  232  
 
 
 

-  57,607  972  2,557  2,967     
    

    
     

2,319 2,409 
 
 
 
 
 

- 
 
 
 
 
 

22 

 
 

 
 
 
 
 

 
 

 
 

4,491  
 
 
 

- 
 
 
 
 
 

 

 

55,466 
 
 
 

להמרה  695,816 
 18  - -  -  

 
-  -  - - - - - - -  -    שניתנות להמרה  18 

 155,095  19 -  5,508 69  196  231 176 180 - - 507 - 7,141  
 
פקדונות בבנקים  141,068

 108,950  - -  -  -  - - - - - - - -  - הלוואות לעמיתים  108,950
 
 

 
 
 הלוואות לאחרים  3,533,682

 
393,863 -26,246  - -  

  
14,003  

  
13,486  

  
17,845 

 
15,321 5,916  

 
112,104  -  708  4,133,174 

4,479,534  456,470 -31,244  22 -16,59215,98121,04318,074 6,957 175,219  -  959  5,222,095 
סך הכל נכסי חוב 

17,767,142  20,655  1,432  816,875  65,560 141,060  156,903  104,430  100,938  5,318  74,04870,337    201,878  1,456,612  שאינם סחירים  14,551,096  

                
 

  

Dummy Text



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  

ביאורים לדוחות הכספיים  
 

ביאור 5 - נכסי חוב שאינם סחירים )המשך( 
 

   ב.     הרכב )המשך( 
 

)1( השווי ההוגן של אגרות חוב מיועדות: 
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גילעד כללי  הלכה מנוף כללי  
אג"ח ללא 

מניות מניות 
שקלי טווח 

קצר 
ילידי שנות 

ה-50 
ילידי שנות 

ה-60 
ילידי שנות 

ה-70 
ילידי שנות 

ה-80 
ילידי שנות 

ה-90 

בסיסי 
למקבלי 
קצבה 

הלכה 
למקבלי 
קצבה 

קצבה 
לזכאים 

סה"כ קיימים 

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

אגרות חוב מיועדות 
מסוג ערד שנרכשו 

 349,854                          402 685 30,386 4,872 8,878 8,780 4,286 2,812 138 2,858 955 6,007 לפני 1 בינואר 2004  250,776  28,019
אגרות חוב מיועדות 
מסוג ערד שנרכשו 

  

  

16,330,206  

  

  לאחר 1 בינואר 2004

  

1,824,569  

  

391,146  

  

62,194  

  

186,112  

  

8,989  

  

183,132  

  

279,087  

  

571,742  

  

578,143  

  

317,266  

  

1,978,685  

  

44,590  

  

26,183 22,782,044
סך הכל שוי הוגן 

16,580,982 23,131,898 1,852,588397,15363,149188,9709,127185,944283,373580,522587,021322,1382,009,07145,27526,585אגרות חוב מיועדות

                
 

ליום 31 בדצמבר 2016   

גילעד כללי  הלכה מנוף כללי  
אג"ח ללא 

מניות מניות 
שקלי טווח 

קצר 
ילידי שנות 

ה-50 
ילידי שנות 

ה-60 
ילידי שנות 

ה-70 
ילידי שנות 

ה-80 
ילידי שנות 

ה-90 

בסיסי 
למקבלי 
קצבה 

הלכה 
למקבלי 
קצבה 

קצבה 
לזכאים 

סה"כ קיימים 

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

אגרות חוב מיועדות 
מסוג ערד שנרכשו 

לפני 1 בינואר 2004  510,929  50,737  10,241  2,171  3,567  270  4,279  4,487  6,892  6,239  2,973  32,551  73  999  636,408 
אגרות חוב מיועדות 
מסוג ערד שנרכשו 

 17,220,368  27,036  1,966  880,791  80,443  168,822  186,492  121,413  115,780  7,299  96,520  58,757  277,114  1,372,877 לאחר 1 בינואר 2004  13,825,058 
סך הכל שוי הוגן 

 17,856,776  28,035  2,039  913,342  83,416  175,061  193,384  125,900  120,059  7,569  100,087  60,928  287,355  1,423,614 אגרות חוב מיועדות  14,335,987 
 
 
 

  



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  

ביאורים לדוחות הכספיים  
 

ביאור 5 - נכסי חוב שאינם סחירים )המשך( 
 

   ב.     הרכב )המשך( 
 

)2( השווי ההוגן של נכסי חוב לא סחירים שהוצגו בעלות מתואמת: 
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גילעד כללי  סה"כ בסיסי למקבלי קצבה מנוף כללי  

ערך  שווי  ערך  שווי  ערך  שווי  ערך  שווי   
הוגן  בספרים הוגן בספרים הוגן בספרים הוגן בספרים  

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

 83,523  89,510  919  1,088  1,346  1,540  81,258 הלוואות   86,882 
         

 
ביאור 6 - מניות 

 
א. הרכב: 

ליום 31 בדצמבר 2017   

גילעד כללי  מנוף כללי  
אג"ח ללא 

מניות מניות 
ילידי שנות 

ה-50 
ילידי שנות 

ה-60 
ילידי שנות 

ה-70 
ילידי שנות 

ה-80 
ילידי שנות 

ה-90 
בסיסי למקבלי 

סה"כ קצבה 

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

 6,676,404  -    112,304  205,806 205,509 83,785  34,021  114,561  -  
 

 

מניות סחירות  5,321,529  598,889
 843,580  19,245  1,350  2,756  2,956  1,574  1,310  -  2,414  98,101מניות לא סחירות  713,874 

 7,519,984  19,245  113,654  208,562  208,465  85,359  35,331  114,561  2,414  696,990סך הכל מניות  6,035,403 

ליום 31 בדצמבר 2017   

            
 
 

  

גילעד כללי  סה"כ בסיסי למקבלי קצבה מנוף כללי  

ערך  שווי  ערך  שווי  ערך  שווי  ערך  שווי   
הוגן  בספרים הוגן בספרים הוגן בספרים הוגן בספרים  

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

 73,695  80,518  870  1,066  975  1,193  71,850 הלוואות   78,259 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  

ביאורים לדוחות הכספיים  
 
 

ביאור 6 - מניות )המשך( 
 

א. הרכב )המשך(: 
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גילעד כללי  מנוף כללי  
אג"ח ללא 

מניות מניות 
ילידי שנות 

ה-50 
ילידי שנות 

ה-60 
ילידי שנות 

ה-70 
ילידי שנות 

ה-80 
ילידי שנות 

ה-90 
בסיסי למקבלי 

סה"כ קצבה 

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

מניות סחירות  4,865,304  481,613  -  78,540  23,394  42,503  83,891  80,483  39,141  -  5,694,869 

 655,918  16,998  42  98  113  84  86  -  2,035  82,685 מניות לא סחירות  553,777 

 6,350,787  16,998  39,183  80,581  84,004  42,587  23,480  78,540  2,035  564,298 סך הכל מניות  5,419,081 

            
 
 

ב. השקעות החברה בנדל"ן מחוץ לישראל מתבצעות באמצעות חברות ושותפויות מחוץ לישראל ולפיכך השקעות אלה מסווגות בסעיף מניות לא סחירות. 
  



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  

ביאורים לדוחות הכספיים  
 

ביאור 7 - השקעות אחרות 

א. ההרכב: 
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גילעד כללי  הלכה מנוף כללי  
אג"ח ללא 

מניות מניות 
ילידי שנות 

ה-50 
ילידי שנות 

ה-60 
ילידי שנות 

ה-70 
ילידי שנות 

ה-80 
ילידי שנות 

ה-90 

בסיסי 
למקבלי 
קצבה 

קצבה 
לזכאים 

סה"כ קיימים 

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

השקעות 
             אחרות סחירות 

 3,549,114  
 

 
 
 

 

-  

 

 

573  
 

70,546  
 

126,098  
 

 

115,027  
 

45,276  18,602  
 

57,280  86  
 

-  
 

תעודות סל  2,802,176  313,450
 2,153,271 -  

 

- 39,981  71,385 קרנות נאמנות  1,715,456  188,033 - 6,387  16,586 17,233  30,163 68,047 
מכשירים 

 44,228 - -  
 

865  1,535  1,386  540  238  662  
 

נגזרים  33,850  3,790  1,359  3
 5,918 - 255 163  259  260  

 
81  53  

 
מוצרים מובנים  4,194  600  -  25 28

 4,901  - -  46  85  85  35 14  47 -  2,148  247 אופציות  2,194 

 4,557,870   506,120  3,507  6,501  74,603  36,140  76,095  184,805  199,362  111,601 828 -  5,757,432 

              
השקעות 

אחרות שאינן 
             סחירות 

קרנות השקעה 
וקרנות הון 

 2,830,545  

 
 
 

 

-  6,477  

  
  
 

1,047  

 
 

2,618  

 
 

2,943  

 

1,952  

 

1,785  

 

סיכון  2,553,245  257,807  -  1,849  822
מכשירים 

 123,861 -  
 

373 1,091 1,931 2,003  815  615 816  
 

נגזרים  104,514  11,045  332  326
 96,412 4 347 1,467 2,818 2,937 1,535 1,169  - 572  

 
מוצרים מובנים  78,168  7,395  -

 154  --  2  4  4  2  1  2  -  - 13 אופציות  126 

 2,736,053   276,260  332  2,747  1,640  3,570  4,304  7,887  7,371  3,607  7,197 4  3,050,972 
סך הכל 

השקעות 
 8,808,404  4  8,025  115,208  206,733  192,692  80,399  39,710  76,243  9,248  3,839  782,380 אחרות  7,293,923 

              



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  

ביאורים לדוחות הכספיים  
 

ביאור 7 - השקעות אחרות )המשך( 
 

א.     ההרכב )המשך(: 
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גילעד כללי  הלכה מנוף כללי  
אג"ח ללא 

מניות מניות 
ילידי שנות 

ה-50 
ילידי שנות 

ה-60 
ילידי שנות 

ה-70 
ילידי שנות 

ה-80 
ילידי שנות 

ה-90 
בסיסי למקבלי 

סה"כ קצבה 

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

            השקעות אחרות סחירות 
 2,370,818  1,500  17,050  34,468  36,194  17,963  10,234  24,031  68  

 
תעודות סל  2,026,613  202,697  -

 1,794,898  

 

קרנות נאמנות  1,548,074  150,217  - 4,881  12,429  9,267  13,000  23,494  21,902  10,805  829
 26,959  -  

 
185  

 
375  

 
 

394  
 
195  

 
מכשירים נגזרים  22,078  2,210  1,159  -  253  110

מוצרים מובנים  5,495  589  -  42  1  105 100 151 154 107 936 7,680 
 7,641  -  44  90  93 47  26  89  -  1,331  533 אופציות  5,388 

 3,607,648   356,246  2,490  4,991  36,803  19,742  31,305  60,326  56,989  28,191  3,265  4,207,996 

             
השקעות אחרות שאינן סחירות             

 2,478,745  4,604  
 
 

162  
 
 

543  
 
 

625  
 
 

413  
 
 

319  
 
קרנות השקעה וקרנות הון סיכון  2,240,527  229,608  -  1,212  732

 126,666  243 422 856 910 576 449 344  
 
מכשירים נגזרים  111,666  9,376  1,577  247

מוצרים מובנים  62,754  4,301  -  714 28  386 367 473 401 141 54  69,619 
 64  -  -  1  1  -  -  1  -  -  4 אופציות  57 

 2,415,004   243,289  1,577  2,173  1,105  1,154  1,356  2,009  1,801  725  4,901  2,675,094 
 6,883,090  8,166  28,916  58,790  62,335  32,661  20,896  37,908  7,164  4,067  599,535 סך הכל השקעות אחרות  6,022,652 

 

ב. מכשירים נגזרים: 

להלן סכום החשיפה, נטו לנכס הבסיס, המוצג במונחי דלתא של העסקאות הפיננסיות שנעשו לתאריך הדוח הכספי: 

ליום 31 בדצמבר    
 2017   2016

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

 4,814,402   

 

מניות 6,992,643

 15,032 )89( מדד 

 )5,235,584(  )5,174,949( מטבע זר 

 )28,745(  )28,021( ריבית 

Dummy TextDummy TextDummy Text



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  

ביאורים לדוחות הכספיים  
 

ביאור 8 - נדל"ן להשקעה 

א. הרכב ותנועה: 
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ליום 31 בדצמבר 2016 

גילעד כללי  מנוף כללי  
בסיסי למקבלי 

מנוף כללי גילעד כללי סה"כ קצבה 
בסיסי למקבלי 

סה"כ קצבה 

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

 325,463  3,521  -  321,942  351,594  2,932  28,555 יתרה ליום 1 בינואר  320,107 

 14,725  
 

 

רכישות ותוספות  14,326  992  -  15,318  13,849  876  -
 29,678  - 29,678  -  -  -  - תוספות בגין מיזוג קרן פנסיה )*(  - 

 44,403  - 30,554  13,849  15,318  -  992 סה"כ תוספות  14,326 
         

)18,272( )589( )1,999( )15,684(  13,316 )23(  828 התאמת שווי הוגן  12,511 

 351,594  2,932  28,555  320,107  380,228  2,909  30,375 יתרה ליום 31 בדצמבר  346,944 

         
)*( לפרטים בדבר מיזוג קרן פנסיה ראה ביאור 1.ג. 

ב. קביעת השווי ההוגן 

נדל"ן להשקעה מוצג על בסיס השווי ההוגן כפי שנקבע בהערכת שווי שבוצעה על ידי מעריכי שווי חיצונים בלתי תלויים שהינם בעלי כישורים מקצועיים מוכרים וניסיון רב בנוגע 
למיקום וסוג הנדל"ן שהוערך. הערכות שווי חיצוניות מבוצעות לפחות אחת לשנה, במועדים שונים עבור נכסים שונים בתיק הנדל"ן להשקעה. בשאר תקופות הדיווח מתבצעת בחינה 

פנימית, במטרה לוודא שלא חל שינוי מהותי בשווי הנכס בהתאם לפרמטרים שעל בסיסם נערכה הערכת השווי.   

הערכות כאמור מסווגות לרמת שיערוך 3 בהתאם לתקינה הבינלאומית. 

הערכת שווי הנדל"ן מתבססת על תזרימי המזומנים השנתיים נטו, המהוונים בשיעור היוון המשקף את הסיכונים הספציפיים הגלומים בהם. כאשר קיימים בפועל הסכמי שכירות, 
אשר התשלומים בגינם שונים מדמי שכירות ראויים, מבוצעות התאמות בכדי לשקף את תשלומי השכירות בפועל בתקופת החוזה. 

הערכות השווי מתחשבות בסוג הדיירים הנמצאים בפועל בנכס המושכר או האחראיים למילוי התחייבויות השכירות או אלה העשויים להיות במושכר לאחר השכרת מושכר פנוי, 
לרבות הערכה כללית לגבי מהימנות האשראי שלהם; חלוקת האחריות בין הקבוצה והשוכר לגבי אחזקת וביטוח הנכס; ויתרת אורך החיים הכלכלי של הנכס, באותם מקומות שבהם 

פרמטרים אלו רלוונטיים. 

השווי ההוגן נקבע בהתאם למספר מתודולוגיות שיערוך, לרבות, גישת ההשוואה, נכסים דומים והיוון תזרימי המזומנים העתידיים הנובעים מהנכס. שווים של מרבית הנכסים נקבע 
בהתאם לאמידת תזרימי המזומנים ולגביהם מובאים בחשבון הסיכון המובנה שלהם. מרבית נכסי הנדל"ן המסחרי ונדל"ן המשרדים מהוונים בשיעור היוון 4.59% לנדל"ן חו"ל ושיעורי 

היוון הנעים בין 6.5% ל-7.75% וזאת בהתאם לרמת הסיכון המתאימה בנכס.  

הערכת השווי לנדל"ן להשקעה בהקמה מבוססת על אמידת השווי ההוגן של הנדל"ן להשקעה לאחר הקמתו, בניכוי הערך הנוכחי של אומדן עלויות ההקמה הצפויות לנבוע לצורך 
השלמתו ובניכוי רווח יזמי סביר כאשר רלוונטי, תוך התחשבות בשיעור ההיוון אשר מותאם בגין הסיכונים הרלוונטיים והמאפיינים של הנכס. 

אומדן השווי ההוגן יגדל באם שיעור ההיוון של תזרים המזומנים יקטן, ויקטן באם שיעור התפוסה יקטן. הנדל"ן להשקעה מורכב בעיקר מבנייני משרד ונדל"ן מסחרי.  

לא קיימים יחסי גומלין פנימיים בין הנתונים המשמעותיים שאינם ניתנים לצפייה. 



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה 

ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 8 - נדל"ן להשקעה )המשך( 

ג. לעניין התקשרויות והקמת נדל"ן להשקעה ראה ביאור 18.ג  בדבר התחייבויות תלויות והתקשרויות.

ד. להלן פרטים בדבר זכויות במקרקעין המשמשות את הקרן כנדל"ן להשקעה:

ליום 31 בדצמבר  מועדי סיום 
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2016 2017 תקופת החכירה 

אלפי ש"חאלפי ש"ח בשנים 

בבעלות  193,156 186,324

2037 ואילך 187,072 165,270 בחכירה מהוונת

)*( מקרקעין ברחוב יגאל אלון תל אביב,  שערכם בספרים, לרבות המבנה, ליום 31 דצמבר 2017 וליום 31 דצמבר 
2016 הנו בסך של 83,614 אלפי ש"ח ובסך של 61,812 אלפי ש"ח בהתאמה, חכורה בחכירה מהוונת ממנהל 

מקרקעי ישראל ומעיריית תל- אביב עד שנת 2060 ועד שנת 2059 בהתאמה. 

 מקרקעין ברחוב קרית נורדאו נתניה,  שערכם בספרים, לרבות המבנה, לימים 31 דצמבר 2017 ו-31 דצמבר 2016 
הנו בסך של 103,458 אלפי ש"ח, חכורה בחכירה מהוונת ממנהל מקרקעי ישראל עד שנת 2037. 

ה. חלק מהמקרקעין בבעלות או בחכירה בישראל טרם נרשם על שם החברה בלשכת רישום המקרקעין לרוב בשל הסדרי 
רישום או בעיות טכניות.

ביאור 9 - זכאים ויתרות זכות
ליום 31 בדצמבר 

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח 

7,765 7,622  
 
החברה המנהלת

צדדים קשורים 11,729 8,486
מוסדות  12,202 9,243

התחייבויות בגין נגזרים  90,073 108,824
בטוחות בגין חוזים עתידיים לא סחירים 35,883 -

מעסיקים  68,011 13,204
זכאים בגין פנסיות  13,602 10,911
שטרות לפרעון  2,322 2,037

 2,177אחרים  10,416

 162,647סך הכל זכאים ויתרות זכות 251,860

ביאור 10 - התחייבויות פנסיוניות

א. מנגנון האיזון האקטוארי וחלוקת העודפים מתבצע כדלהלן:

1. מנגנון האיזון לעמיתים שאינם מקבלי קצבה:

א. אחת  לרבעון עורכת הקרן מאזן אקטוארי  ובו מחושב העודף או הגירעון  האקטוארי שהתגלה בתקופת 
הדיווח הכספי  ונובע מגורמים דמוגרפיים כגון תמותה, נכות, עזיבת הקרן וכו'.  

ב. שיעור העודף/גרעון הנ"ל נזקף לעמיתים באמצעות עדכון היתרות הצבורות שלהם אחת לרבעון.

ג. עדכון התשואה בחשבונות העמיתים - הסכום הצבור בחשבונות העמיתים )פעילים ומוקפאים( מתעדכן מדי 
יום עסקים בהתאם לתשואה שהשיגה הקרן בפועל.

 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  

ביאורים לדוחות הכספיים  
 
 

ביאור 10 - התחייבויות פנסיוניות )המשך( 
 

א. מנגנון האיזון האקטוארי וחלוקת העודפים מתבצע כדלהלן )המשך(: 

2. מנגנון האיזון לפנסיונרים ולזכאים קיימים לפנסיה: 

א. אחת  לרבעון עורכת הקרן מאזן אקטוארי  ובו מחושב העודף או הגירעון  האקטוארי שהתגלה בתקופת 
הדיווח הכספי  ונובע מגורמים דמוגרפיים כגון תמותה, נכות, עזיבת הקרן וכו'. 

ב. שיעור העודף/גרעון הנ"ל נזקף לפנסיונרים באמצעות עדכון הפנסיות שלהם אחת לרבעון. 

ג. אחת לשנה, בעת עריכת מאזן אקטוארי שנתי, מתעדכנת הפנסיה בהתאם לתשואה ההונית שהשיגה הקרן 
מעבר לתשואה הצפויה. על מנת למתן את התנודות בעדכון הפנסיה נשמרת עתודה שלילית או חיובית 
לפנסיונרים חדשים וזכאים קיימים לקצבה בגובה של 1% מההתחייבות כלפיהם .אשר רק מעבר לה מתבצעת 

זקיפה בפועל של העודף או הגירעון לפי הענין לסכומי הפנסיה. 

ד. סכום הפנסיה מתעדכן במהלך השנה בהתאם לשינויים במדד המחירים לצרכן. 

3. ההתחייבויות בגין העמיתים והפנסיונרים מוצגות בדוח הכספי לפני האיזון האקטוארי בגין הרבעון האחרון, 
שיתרותיו טרם חולקו נכון לתאריך המאזן. האיזון האקטוארי בגין הרבעון האחרון מופיע בנפרד תחת  השמות: 

גירעון אקטוארי הנובע מגורמים אחרים דמוגרפיים וכן גירעון אקטוארי הנובע מגורמי תשואה וריבית. 

 

ב. שינויים בהנחות אקטואריות: 

דוח זה נערך בהתאם להנחות המפורטות בחוזר 2017-3-6 , שפרסם הממונה ב-1 באוקטובר 2017 ועניינו דרך חישוב 
המאזן האקטוארי ומקדמי תקנון של קרן פנסיה ובהתאם לחוזר 2014-3-1 אשר פרסם הממונה בחודש ינואר, 2014 
ועניינו הוראות דיווח כספי לקרנות פנסיה חדשות. כאמור בביאור 1, מקדמי התקנון של קרן הפנסיה עודכנו רק החל 

מיום 15 לפברואר 2018. 

 
ג. דוח תנועה בעודף )גירעון( אקטוארי לכלל עמיתי הקרן 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר   
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 2017   2016

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

עודף )גירעון( לתחילת שנה  -  - 

  שינוי בעודף )גירעון( כתוצאה מהתפתחויות כלכליות ודמוגרפיות במהלך השנה: 
 42,058  

 

מקרי מוות - מבוטחים  61,565
מקרי מוות - פנסיית זקנה ושאירים  666  )336( 

מקרי מוות - נכים  )6,339( )36,313( 
 )122,943(  

 
 

יציאה לנכות  )129,417(
 4,571  

 
חזרה מנכות  )12,118(

 )43,593( פרישות  )47,128(

  שינוי בעודף )גירעון( כתוצאה משינוי הנחות ושיטות: 

 )67,468(  )16,103(  )*( IBNR שינויים בעתודת  
  שינויי שיטות והנחות  354,711  10,057 

ביטוח משנה  )1,061(  )1,050( 
 820 שינויים מגורמים אחרים  19,096 

עודף )גירעון( אקטוארי לסוף השנה לעמיתי הקרן  223,872  )214,197( 

 )186,364( עודף )גירעון( שחולק במהלך השנה  259,940 

 )27,833( גירעון שטרם חולק בגין רבעון אחרון  )36,068( 
 

)*( IBNR ותביעות תלויות שארים - חושבה התחייבות צפויה בגין תביעות פוטנציאליות עבור עמיתים פעילים ונכים 

אשר נפטרו בהתבסס על נתוני משרד הפנים. 

IBNR ותביעות תלויות בגין נכים - מבוסס על ניסיון תביעות ושיטת משולשים שאומדת תוספת התחייבות לנכים 

ביחס למועד קרות ארוע הנכות וכן על הסתברויות חזרה לנכות לנכים שהופסק תשלום הפנסיה בגינם.  



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  
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ביאור 10 - התחייבויות פנסיוניות  )המשך( 
 

ג. דוח תנועה בעודף )גירעון( אקטוארי לכלל עמיתי הקרן )המשך( 
 

דוח תנועה בעודף )גירעון( אקטוארי לפנסיונרים 
לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר   
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 2017   2016

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

החלק היחסי מתוך הגירעון שחולק לכלל עמיתי הקרן  9,489  )10,864( 

שינויים בריבית ההיוון  )24,289(  )9,474( 

סטייה מהנחת התשואה  39,797  29,172 

 )19,698( גירעון אקטוארי הנשמר בעתודה אקטוארית  )14,364( 

 )10,864( עודף )גירעון( אקטוארי לסוף השנה לפנסיונרים )**(  10,633 
 

דוח תנועה בעודף )גירעון( אקטוארי לפנסיונרים במסלול הלכה 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר   
 2017   2016

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

החלק היחסי מתוך הגירעון שחולק לכלל עמיתי הקרן  190  )56( 

שינויים בריבית ההיוון  )571(  120 

סטייה מהנחת התשואה  529  - 

 )120( עודף )גירעון( אקטוארי הנשמר בעתודה אקטוארית  42 

 )56( עודף )גירעון( אקטוארי לסוף השנה לפנסיונרים במסלול הלכה )**(  190 
 

 

דוח תנועה בעודף )גירעון( אקטוארי לזכאים קיימים 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר   
 2017   2016

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

החלק היחסי מתוך הגירעון שחולק לכלל עמיתי הקרן  115  )133( 

 )137(  )235(  

 

שינויים בריבית ההיוון

סטייה מהנחת התשואה 218  272 

 )135( עודף )גירעון( אקטוארי הנשמר בעתודה אקטוארית  17 
 )133( עודף )גירעון( אקטוארי לסוף השנה לזכאים קיימים )**(  115 

 

)**( העודף )גירעון( המוצג הינו בגין כל שנת הדוח, בשונה מהעודף )גירעון( המוצג בדוח על המצב הכספי המייצג רק 

את העודף )גירעון( בגין הרבעון האחרון של השנה שטרם חולק.  



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
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ביאור 10 - התחייבויות פנסיוניות  )המשך( 
 

ד. נתונים אודות עודף )גרעון( אקטוארי לחלוקה: 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר   
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 2017   2016 2015 2014 2013

אחוזים מתוך ההתחייבות   
     כלל עמיתי הקרן 

עודף דמוגרפי בגין מקרי פטירת מבוטחים  0.12  0.10  0.04  0.19  0.13 

 -    

 

   

 

  
   

   

   

   

   

   

עודף דמוגרפי בגין תוחלת חיים של מקבלי קצבאות  -  - 0.01 -

עודף )גירעון( דמוגרפי בגין מקרי נכות  )0.24(  )0.29(  )0.22(  )0.15(  0.11 

עודף )גירעון( דמוגרפי בגין חזרה מנכות  )0.02(  0.01  0.13  0.06  0.07 

 - -  )0.01(  )0.08(  )0.01(  

 

 

 

גירעון דמוגרפי בגין פטירת נכים

גירעון דמוגרפי בגין פרישות חדשות )0.09(  )0.10(  )0.11(  )0.05(  )0.04( 

 )0.23(  )0.47(  )0.26(  )0.16(  )0.03( IBNR-גירעון דמוגרפי בגין שינויים ב

עודף )גירעון( דמוגרפי בגין שינויים בהנחות 0.67  - - - )0.02( 

 -  -  -  0.02 עודף דמוגרפי בגין גורמים אחרים  0.02 

 0.02  )0.42(  )0.42(  )0.50( סך הכל עודף )גירעון( דמוגרפי לעמיתי הקרן  0.42 

      

מיועד למבוטחים      

 0.02  )0.42(  )0.42(  )0.50( סך הכל עודף )גירעון( דמוגרפי המיועד למבוטחים כדלעיל  0.42 

      
     מיועד לפנסיונרים 

 0.02  )0.42(  )0.42(  )0.50(  0.42  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

סך הכל עודף )גירעון( דמוגרפי כדלעיל

עודף )גירעון( בגין סטיה מהנחת התשואה 1.70  1.35  )0.14(  7.12  1.99 

עודף )גירעון( בגין שינויים בשיעורי ריבית ההיוון )1.04(  )0.44(  0.08  )8.96(  )1.19( 

)עודף( גירעון נשמר בעתודה האקטוארית )0.61(  )0.91(  )0.08(  1.39  )0.81( 

 0.01  -  -  - אחר - 

 0.02  )0.87(  )0.56(  )0.50( סך הכל עודף )גירעון( המיועד לפנסיונרים 0.47 

     
   מיועד לפנסיונרים מסלול כהלכה

- - -  

 

סך הכל עודף )גירעון( דמוגרפי כדלעיל 0.42  )0.50(

עודף )גירעון( בגין סטיה מהנחת התשואה 1.04  )1.71( - - -

- - -  

 

עודף )גירעון( בגין שינויים בשיעורי ריבית ההיוון )1.12(  1.08

גירעון הנשמר בעתודה האקטוארית 0.08  0.63 - - -

 - - - - אחר - 

 - - - )0.50( סך הכל עודף )גירעון( המיועד לפנסיונרים הלכה 0.42 

      

מיועד לזכאים קיימים     

סך הכל עודף )גירעון( דמוגרפי כדלעיל 0.42  )0.50(  )0.42(  )0.42(  0.02 

עודף )גירעון( בגין סטיה מהנחות התשואה 0.84  1.03  )0.19(  3.68  1.30 

גירעון בגין שינויים בשיעורי ריבית ההיוון )0.91(  )0.52(  )0.18(  )3.96(  )0.54( 

)עודף( גירעון נשמר בעתודה האקטוארית 0.07  )0.51(  )0.69(  0.28  )0.76( 

 -  -  -  - אחר - 

 0.02  )0.42(  )1.48(  )0.50( סך הכל עודף )גירעון( המיועד לזכאים קיימים 0.42 
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 2017   2016 2015

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

   דמי ניהול מעמיתים שאינם מקבלי קצבה: 
 142,146    

 
דמי ניהול שנגבו מתוך דמי הגמולים 169,793 158,289

 82,611  92,283 דמי ניהול שנגבו מתוך סך הנכסים 105,988 

 275,781   250,572  224,757 

    

דמי ניהול ממקבלי קצבה:    

 6,767  9,638 דמי ניהול שנגבו מתוך סך הנכסים  11,757 

 231,524  260,210 סך הכל הוצאות דמי ניהול  287,538 
 

 

ב. שיעורי דמי ניהול: 

 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר   
 2017   2016 2015

 %   % %

   דמי ניהול מעמיתים שאינם מקבלי קצבה: 

   דמי ניהול מדמי גמולים: 

 6.00  6.00 שיעור דמי ניהול שהחברה המנהלת רשאית לגבות על פי הוראות הדין  6.00 

 2.91  2.59 שיעור דמי ניהול ממוצע שגבתה החברה המנהלת בפועל  2.42 

   דמי ניהול מסך נכסים: 

 0.50  0.50 שיעור דמי ניהול שהחברה המנהלת רשאית לגבות על פי הוראות הדין  0.50 

 0.28  0.25 שיעור דמי ניהול ממוצע שגבתה החברה המנהלת בפועל  0.23 

דמי ניהול ממקבלי קצבה:    
שיעור דמי ניהול מנכסים שהחברה המנהלת רשאית לגבות על פי הוראות 

 0.50  0.50 הדין  0.50 

 0.50  0.50 שיעור דמי ניהול מנכסים ממוצע שגבתה החברה המנהלת בפועל  0.50 
 

  

1. מזכאים קיימים לפנסיה לא נגבים דמי ניהול. 

2. שיעורי דמי הניהול הנגבים ממוטחים אינם תלויים באפיק ההשקעה של המבוטח. 
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לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 0.016  
 
 

 
 

 

 

 

0.012  
 
 

 
 

 

 

 

0.011  
 
4,573  

 
4,405  

 
 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  4,625
 0.005 0.003 0.003 1,484 1,239 1,407  

 
עמלות דמי שמירה של ניירות ערך

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 1,149 332  387  0.003 0.001 0.001 
      עמלות ניהול חיצוני: 

 0.065 0.090 0.090  
 
18,461  

 
32,366  

 
   בגין השקעה בקרנות השקעה  38,654

   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  18,253 17,366 14,826 0.043 0.048 0.053 
   בגין השקעה בנכסים בישראל 

 - 0.001 0.001  
 
74  

 
באמצעות תעודת סל   299  195

 0.003 0.001 -*  23 329עמלות אחרות**  1,230 

 0.154 0.157 0.141  39,828  56,232 סך הכל הוצאות ישירות  65,617 
 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר גילעד כללי 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 0.016  
 
 

 
 

 

 

 

0.012  
 
 

 
 

 

 

 

0.010  
 
4,158  

 
3,639  

 
עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  3,542

 0.005 0.003 0.003 1,403 1,044 1,098  
 
עמלות דמי שמירה של ניירות ערך

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 907  286  383  0.003 0.001 0.001 

עמלות ניהול חיצוני:       
 0.070 0.096 0.101  

 

 

18,409  
 
29,002  

 
   בגין השקעה בקרנות השקעה  34,606

   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  14,979 15,437 14,729 0.044 0.051 0.056 
   בגין השקעה בנכסים בישראל 

 *- 0.001 0.001  

 

73  

 

172  

 

באמצעות תעודת סל  245

 0.003 0.001 -*  19 281עמלות אחרות**  984

 0.165 0.164 0.149  39,174 49,861 סך הכל הוצאות ישירות  56,361 
 

 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר מנוף כללי 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 -  
 
 

 
 

 

 

 

0.012  
 
 

 
 

 

 

 

0.011  
 
 

 
 

 

 

 

- 
 
 

  
  

 

 

  

 341  
 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  376
 - 0.003 0.003 -  

 
עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  116 97

 - 0.001 0.003 - הוצאות בגין השקעות לא סחירות  89  33

עמלות ניהול חיצוני:       
 - 0.115 0.111 - 3,287  

 
   בגין השקעה בקרנות השקעה  3,795

 - 0.051 0.047 -    בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  1,587 1,457
   בגין השקעה בנכסים בישראל 

 - 0.001 0.001 -  17  

 

באמצעות תעודת סל  26

 0.003 0.001 - - 24 עמלות אחרות**  96

 0.179 0.184 - - 5,256סך הכל הוצאות ישירות  6,085 

*   פחות מ- 1 אלפי ש"ח ומ- 0.001%. 

** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה.  
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לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 0.063  0.028  0.025    

   

     

     

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  172 149 271

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  27 20 31 0.004  0.004  0.007 

      עמלות ניהול חיצוני: 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  - - 7 - - 0.002 

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
 - - -*  1 -באמצעות תעודת סל  -

 0.029  0.032  0.072  310  169 סך הכל הוצאות ישירות  199 
 

 
לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר אג"ח ללא מניות 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 0.007  

 

 

 
 

 

 

0.007  

 

 

 
 

 

 

0.003  

 

 

 

8  

 

 

 
 

8  

 

 

 
 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  5

 0.006 0.004 0.002 7 5 3  

 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 8 1 1 0.006 0.001 0.001 

עמלות ניהול חיצוני:       
   בגין השקעה בקרנות השקעה  23 10 7 0.016 0.008 0.006 
 0.018 0.021 0.025  

 

   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  35 26 20

 0.009 0.004 -*  -* 4 עמלות אחרות**  12 

 0.061 0.044 0.037  43  54 סך הכל הוצאות ישירות  86 
 

 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר מניות 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 0.030  0.020  

 

 

 

 

0.021  

 

 

 

29  33  

 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  51

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  12 7  5  0.005 0.004  0.006 

הוצאות בגין השקעות לא סחירות -* - - - -*  - 

עמלות ניהול חיצוני: 
 -  0.002    בגין השקעה בקרנות השקעה  8  2  -  0.003

   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  155  100  70 0.065 0.061  0.071 
   בגין השקעה בנכסים בישראל 

באמצעות תעודת סל  4  2  -* 0.002 0.001  -* 

 

 

 -*  -*  -*  -* -* עמלות אחרות**  -*

 0.096 0.087  0.106  104  144 סך הכל הוצאות ישירות  230
 

 

*   פחות מ- 1 אלפי ש"ח ומ- 0.001%. 

** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה. 
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לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 0.001  

 

 

0.035  0.004  *

 

-  

 

1  

 

 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  1

 -*  0.008 -  -  -*עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  -*

 0.004  0.042 0.001  -* 1 סך הכל הוצאות ישירות  1

 
לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר ילידי שנות ה-50 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 -  0.094  0.011  

 

 

 
 

 

 

 

- 18 עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  32

 -  0.028  0.004 - 

 

 
 

 

 

 

 6 עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  12

 -  0.004  0.006 -  

 
 

 

1  

 

הוצאות בגין השקעות לא סחירות  19

עמלות ניהול חיצוני: 
 -  0.004  0.007 -    בגין השקעה בקרנות השקעה  21 1
 -  0.228  0.040 -    בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  118  45

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
 -  0.002  *- - באמצעות תעודת סל  1  -*

 0.006  0.009  - - 2 עמלות אחרות**  18 

 0.076  0.369  - - 73 סך הכל הוצאות ישירות  221 

 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר ילידי שנות ה-60 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 -  

 

 

 
 

 

 

 

0.075  

 

 

 
 

 

 

 

0.016  

 

 

 
 

 

 

 

-  

 

 

21  

 

 

 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  50

 - 0.022 0.005 -  

 

 

6 17  

 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 22 1 - 0.007 0.003 - 

      עמלות ניהול חיצוני: 
   בגין השקעה בקרנות השקעה  25 1 - 0.008 0.004 - 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  204  64 - 0.065 0.234 - 

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
 - 0.003 0.001 -  

 

באמצעות תעודת סל  3  1

 0.007 0.006 -  - 2עמלות אחרות**  21 

 0.109 0.346 -  - 96סך הכל הוצאות ישירות  342 

*   פחות מ- 1 אלפי ש"ח ומ- 0.001%. 

** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה. 

  



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
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ילידי שנות ה-70 
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לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 -  

 

 

 
 

 

 

 

0.065  

 

 

 
 

 

 

 

0.022  

 

 

 
 

 

 

 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  111  33  -

 - 0.017 0.007 -  

 

 

9  

 

34  

 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 39 1 - 0.008 0.002 - 

      עמלות ניהול חיצוני: 
   בגין השקעה בקרנות השקעה  40  2 - 0.008 0.004 - 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  463  106  - 0.092 0.213 - 

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
 - 0.003 0.002 -  

 

באמצעות תעודת סל  8  1

 0.007 0.004 -  - 2עמלות אחרות**  35 

 0.145 0.308 -  - 154 סך הכל הוצאות ישירות  730 

 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר ילידי שנות ה-80 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 -  

 

 

 
 

 

 

 

0.067  

 

 

 
 

 

 

 

0.024  

 

 

 
 

 

 

 

-  

 

30  

 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  112

 - 0.017 0.007 -  

 

 

8  

 

 

33  

 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 35 1 - 0.008 0.002 - 

עמלות ניהול חיצוני:       
   בגין השקעה בקרנות השקעה  37 2 - 0.008 0.004 - 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  465 96 - 0.100 0.213 - 

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
 - 0.003 0.002 -  

 

באמצעות תעודת סל  8  1

 0.007 0.004 -  - 2עמלות אחרות**  33 

 0.156 0.310 -  - 140 סך הכל הוצאות ישירות  723 

 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר ילידי שנות ה-90 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 -  

 

 

 
 

 

 

 

0.090  

 

 

 
 

 

 

 

0.026  

 

 

 
 

 

 

 

-  

 

 

 

13  

 

 

 
 

 

 

 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  59

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  17 3  - 0.008 0.022 - 

הוצאות בגין השקעות לא סחירות  16 -* - 0.007 0.002 - 

עמלות ניהול חיצוני:       
   בגין השקעה בקרנות השקעה  18 1  - 0.008 0.004 - 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  247 35 - 0.109 0.234 - 

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
 - 0.004 0.002 -  

 

באמצעות תעודת סל  4 1

 0.007 0.004 -  - 1עמלות אחרות**  16

 0.167 0.361 -  - 54סך הכל הוצאות ישירות  377

*   פחות מ- 1 אלפי ש"ח ומ- 0.001%. 

** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה. 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה- קרן פנסיה חדשה מקיפה  

ביאורים לדוחות הכספיים  
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בסיסי למקבלי קצבה 
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לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 0.009  

 

 

 

 

 

0.007  

 

 

 

 

 

0.005  105  

 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  107  117

 0.003 0.002 0.002  37 34  

 

 
 

35  

 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 14 8  3  0.001 0.001 -* 

עמלות ניהול חיצוני:       
 0.004 0.004 0.004  45  

 

 

   בגין השקעה בקרנות השקעה  81 58
 *-  *-  *-  

 

   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  -* -* -*

 0.001 0.001 -*  4 11עמלות אחרות**  15 

 0.012 0.014 0.016  194  228 סך הכל הוצאות ישירות  252 

 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר הלכה למקבלי קצבה 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 

 

 

-  

 

 

0.439  

 

 

0.071  

 

 

-  

 

1  

 

 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  6

 0.018 0.143 - - -* עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  2

 0.089 0.582 - - 1סך הכל הוצאות ישירות  8

 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר קצבה לזכאים קיימים 

 2017   2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח  שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(  

 0.008  

 

0.002  0.006  

 

 

2  

 

 

1  

 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  1

 0.001 0.001  0.002 1 *- 1  

 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך

 -  

 

*-  *- - *-  

 

הוצאות בגין השקעות לא סחירות -*

  -* עמלות אחרות**  -*

 

*-  *- *-  *- 

 0.008  0.002  0.010  3 1 סך הכל הוצאות ישירות  2 

 

 

 

*   פחות מ- 1 אלפי ש"ח ומ- 0.001%. 

** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה. 
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ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 13 - ביטוח משנה

א. לקרן הפנסיה קיים, גם בשנת 2017, חוזה ביטוח משנה לכיסוי מקרי מוות באירועי קטסטרופה.  סך הפיצוי הינו 100 
מיליון דולר, מעל שייר של 100 מיליון דולר ,במקרה של אירוע רב נפגעים לרבות רעידת אדמה )למעט טרור(. תוקף 

ההסכם הינו החל מ- 1 בינואר, 2017 ועד 31 בדצמבר, 2017.

ב. פרטים אודות מבטחי המשנה כולל דירוג ומקור הדירוג:

מבטח משנה

32

 s&p דרוג A.M BEST פרמיה באלפי $דרוג

108 A+ Lloyds 

60 A+ Arch Re 

51 A+ Partner Re 

34 A Mapfre Re 

26 AA- Scor (Switzerland) 

22 A+ Chaucer Denmark Syn 1084 

14 AA+ General Re 

17 A- Gic Of India (BODA) 

10 AA Caisse Centrale De Reassurance (C.C.R) 

ביאור 14 - תשואות הקרן

תשואה ממוצעת

נומינלית ברוטותשואה שנתית נומינלית ברוטו

ל- 5  שנים20172016201520142013

באחוזים

גילעד כללי   9.09 5.01 3.63 6.58 11.88 7.20

מנוף כללי   9.11 5.03 - - - -

הלכה   5.82 2.99 3.50 6.18 8.73 5.42

אג"ח ללא מניות  5.17 3.95 2.33 2.93 6.18 4.10

מניות   10.94 5.14 3.64 6.05 15.73 8.21

שקלי טווח קצר * 1.57 1.50 0.28 - - -

ילידי שנות ה-50 ** 6.85 4.77 - - - -

ילידי שנות ה-60 ** 8.34 5.57 - - - -

ילידי שנות ה-70 ** 9.50 6.92 - - - -

ילידי שנות ה-80 ** 9.68 6.72 - - - -

ילידי שנות ה-90 ** 9.74 6.66 - - - -

בסיסי למקבלי קצבה   4.26 3.44 2.79 9.98 5.79 5.22

הלכה למקבלי קצבה *** 2.79 )3.43( - - - -

קצבה לזכאים קיימים  4.79 4.24 3.25 7.19 6.68 5.22

*  החל מחודש ספטמבר 2015
**  החל מחודש ינואר 2016
***  החל מחודש יוני 2016 
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ביאורים לדוחות הכספיים  
 
 

ביאור 15 - העברות כספים בין מסלולי השקעה 

    
ליום 31 בדצמבר   
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 2017   2016 2015

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

 )648,394(  )1,294,364(  )523,559(  

 

גילעד כללי 

מנוף כללי  )24,025(  )64,829(  - 

 23,817  

 

 

34,971  

 

 

הלכה   66,527

אג"ח ללא מניות   )3,612( )86(  )5,286( 

מניות   94,248 28,562 37,509 

 1,482 14,567  )364(   

  

  

  

  

  

שקלי טווח קצר

 -  

 

 

215,282  

 

 

 

ילידי שנות ה-50 )7,018(

ילידי שנות ה-60 16,383 161,513 - 

ילידי שנות ה-70 31,842 146,939 - 

 -  

 

ילידי שנות ה-80 30,256 87,442

ילידי שנות ה-90 )37(  13,724 - 

 589,956  645,983  272,799   

 

בסיסי למקבלי קצבה

 -  

 

הלכה למקבלי קצבה  46,207  11,424

 916  )1,128(קצבה לזכאים קיימים   353 

 -  - סה"כ קרן  - 
    

 
 
 

ביאור 16 - יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים 
 

א. יתרות עם בעלי עניין וצדדים קשורים 
31 בדצמבר   

 2017   2016

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח  

 )7,765(  )7,622( החברה המנהלת 

  צדדים קשורים אחרים: 
 3,593  771  

 
חייבים ויתרות חובה

ריבית ודיבידנד לקבל 3,804  4,305 
מניות  819,890  707,307 
אגרות חוב סחירות  7,745  11,600 
אגרות חוב בלתי סחירות  536  1,485 
הלוואות  98,252  88,085 
 524,306  

 

השקעות אחרות  689,965

)11,729( )8,486( זכאים ויתרות זכות   

 1,601,610  1,324,428 
 

יתרת נכסי חוב וחובות שוטפים הגבוהה ביותר במשך השנה של בעל עניין או צד קשור עמדה על 114,192 אלפי ש"ח. 
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ביאור 16 - יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים )המשך( 

ב. עסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר   

 34
 

 2017   2016 2015

אלפי ש"ח  אלפי ש"ח אלפי ש"ח  

   231,524  260,210 דמי ניהול לחברה המנהלת  287,538 
  
    

 
 

ביאור 17 - מסים 

הקרן אושרה לצרכי מס כקופת גמל לקצבה. תוקף האישור עד ליום 31 בדצמבר, 2017 והוא מתחדש מדי שנה. בהתאם לכך 
הכנסתה פטורה ממסים על הכנסותיה מכח הוראות סעיף סעיף 9 )2( לפקודת מס הכנסה. 

מהכנסות הקרן הנובעות מהשקעותיה במדינות חוץ מנוכים מסים בהתאם להוראת האמנה למניעת כפל מס הרלבנטית 
לאותה מדינה עם מדינת ישראל.  

בתקופת הדוח, מהשקעות בחו"ל נוכה מס במקור בסך 8,574 אלפי ש"ח. 

 
 

ביאור 18 - התחייבויות תלויות והתקשרויות 
 

א. חובות מעבידים 

חוק הגנת השכר, התש"ח - 1958 מטיל התחייבות על קרנות הפנסיה, בנסיבות שפורטו בחוק, בגין חובות של 
מעבידים לעובדיהם אשר לא סולקו במועדם על ידי העברת כספים לקרן. על פי הערכת החברה המנהלת סכום החוב 
הכולל של מעבידים לתאריך המאזן הינו כ- 87,718 אלפי ש"ח והוא כולל ריבית שנצברה בסך של כ - 1,180 אלפי 

ש"ח.  
החברה המנהלת נוקטת באמצעים שונים על מנת לאתר, לזהות ולגבות את חובות מעבידים. האמצעים כוללים 
מעקב שיטתי ומתמשך של איתור החובות, דיוור  המעביד אודות החוב, הגעה להסדרי תשלומים ובמידת הצורך 

הגשת תביעה משפטית. במקרה של פירוק  מוגשת תביעת חוב למוסד לביטוח לאומי באמצעות מפרק החברה. 
 

ב. התקשרויות 

לתאריך המאזן התקשרה קרן הפנסיה בהסכמים להשקעה בקרנות השקעה ובקרנות הון סיכון )להלן: הקרנות( 
כשותפה מוגבלת. 

הקרן התחייבה להשקעה כוללת בסך 4,617,472 אלפי ש"ח. 

סכומי ההשקעה מועברים בחלקים, בהתאם לדרישותיהן של הקרנות ולהסכמי ההתקשרויות. 

סכומי ההשקעה שטרם נדרשו בגין ההשקעה בקרנות מסתכמים לתאריך המאזן לסך של 2,008,618 אלפי ש"ח. 

ג. במסגרת הסכם השיתוף שנחתם בין רוכשי נדל"ן להשקעה ובו הוגדרו יחסי השיתוף ועוד, התחייבה הקרן נכון 
לתאריך המאזן להשקיע בהמשך בהקמה סך של כ- 4,553 אלפי ש"ח במתחם הארגז בתל אביב. 

ד. הקרן אינה ישות משפטית ועל כן ככל שמוגשות תביעות הרי שהן מוגשות נגד החברה המנהלת. לגילוי בדבר תביעות 
משפטיות שהוגשו נגד החברה המנהלת ראה ביאור 25.א בדוח הכספי של החברה המנהלת. 

ה. שעבודים 

ליום המאזן, קיימים שעבודים על חלק מנכסיה הסחירים של הקרן, לצורך פעילותה השוטפת בנגזרים בסך של כ- 
586 מיליון ש"ח. 
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 הראל פנסיה וגמל בע"מ
 הראל פנסיה  

 

קרן פנסיה חדשה מקיפה 

 

 

 

 

 

דין וחשבון ומאזן אקטוארי 

 

ליום 31.12.2017 

 

 

ענת קנטור  אקטוארית ממונה –

מרץ 2018

 -1-
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1. הצהרת אקטואר  

 -3-

נתבקשתי על ידי הראל פנסיה וגמל בע"מ לערוך דין וחשבון אקטוארי של קרן הפנסיה "הראל פנסיה" ליום 

31/12/2017. החל מאפריל 2017 אני האקטוארית הממונה של הקרן ואני עובדת כאקטוארית בחברה 

המנהלת של הקרן החל ממרץ 2015 . אין לי או לקרובי משפחה שלי קשר אחר עם הקרן או החברה המנהלת. 

אני מצהירה ומאשרת כי: 

1. הדין וחשבון האקטוארי המצורף בזאת נערך ונחתם על ידי. 

2. הדין וחשבון האקטוארי נערך בהתאם לאלה:  

א. הוראות תקנות מס הכנסה )כללים לאישור ולניהול קופות גמל( התשכ"ד – 1964. 

ב. הוראות הממונה על שוק ההון, ובכלל זה, מערכת ההנחות שבבסיס הדין וחשבון תואמת 

להוראות הממונה על שוק ההון לעריכת מאזנים אקטואריים. 

ג. תקנון הקרן. 

 והכל כתוקפם למועד הדוח. 

3. חוות דעתי: 

א. הנכסים שנצברו, המצוינים בדין וחשבון, רשומים בהתאם לדוח על המצב הכספי בדוחות 

הכספיים של הקרן למועד הנזכר.  

ב. יתר הנתונים שבדין וחשבון, מעבר לאלה המפורטים בסעיף קטן )א(, וכן אלה המשמשים 

כבסיס לחישובים ולהערכות שבדין וחשבון, הומצאו לי על-ידי הנהלת החברה המנהלת של 

הקרן במתכונת שנדרשה על ידי. כל בקשותיי לקבלת מידע ונתונים נענו בצורה מספקת לעריכת 

הדין וחשבון, ולנתונים שנתקבלו נערכו בדיקות שהניחו את דעתי בדבר סבירות הנתונים וכי 

ניתן להסתמך עליהם בצורה המספקת לצורך עריכת הדין וחשבון. 

ג. הבדיקות שנעשו באשר לשלמות הנתונים מבוססים על בדיקת סבירותם של הנתונים, לרבות 

בדיקות הנערכות על-ידי השוואתם לנתוני התקופה אליה מתייחס הדו"ח ולנתוני תקופות 

קודמות. אשר על כן, בדיקות אלו לעיתים אינן יכולות לגלות אי-דיוקים או השמטות עקביות או 

שיטתיות בנתונים. האחריות לאי - דיוקים או השמטות אפשריות מסוג זה אשר אין אפשרות 

סבירה לגלותם היא של הנהלת החברה המנהלת של הקרן בלבד. 

לפי מיטב ידיעתי והערכתי, החישובים וההערכה האקטוארית כפי שהם משתקפים בדין וחשבון המצורף 

בזאת, מייצגים, בהתאם להנחות שפורטו בדין וחשבון, את היקף ההתחייבויות של הקרן ואת נכסיה ליום 

31/12/2017,  ותואמים את הוראות הדין הרלוונטיות ואת הוראות הממונה על שוק ההון. 

                                           

 

 אקטואר ממונה          ענת קנטור 

 ----------------------    --------------------        ---------------        ------------------             

                       תאריך  תפקיד               שם האקטואר               חתימה  
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2. הראל פנסיה - קרן פנסיה - מאזן אקטוארי 

 -4-

31/12/2017 
באלפי ש"ח )דוח נומינלי/לא מתואם( 

ליום  ליום   

31/12/2016 31/12/2017   

    

 42,845,444 53,307,731סה"כ נכסים לפי הדו"ח על המצב הכספי  

    

זכאים ויתרות זכות   251,860  162,647 

    
  התחייבויות פנסיוניות  
     

התחייבויות לעמיתים שאינם מקבלי קצבה   50,648,660  40,479,016 

    

התחייבויות לזכאים קיימים לפנסיה    

זקנה ושאירי זקנה   4,839  5,020 

נכים   4,854  5,270

שארי מבוטח   16,206  16,312

  135  124עתודה לזכאים קיימים לפנסיה 

סך כל התחייבויות לזכאים קיימים לפנסיה   26,023  26,737

    
התחייבויות לפנסיונרים      

זקנה ושאירי זקנה   715,209  600,008 

נכים   560,866  476,490

שארי מבוטח   690,040  656,930

עתודות לתביעות שקרו וטרם דווחו   427,175  463,180

  22,817  8,269עתודה לפנסיונרים 

סך התחייבויות לפנסיונרים    2,416,107  2,204,877

    
גרעון אקטוארי הנובע מגורמים דמוגרפיים    

 (13) (18)  

 

פנסיונרים זכאים קיימים

פנסיונרים  במסלול כללי (1,581) (1,300)

פנסיונרים  במסלול "הלכה"  (35) (56)

 (26,465)עמיתים שאינם מקבלי קצבה  (34,434)

סה"כ  (36,068) (27,833)

    
עודף דמוגרפי הנובע מגורמי תשואה וריבית    

 0  0   

 

פנסיונרים זכאים קיימים

פנסיונרים  במסלול כללי  1,149  0

פנסיונרים  במסלול "הלכה"   0  0

  0סה"כ   1,149

    
סה'כ גרעון אקטוארי   (34,919) (27,833) 

    
  42,682,797סך כל ההתחייבויות הפנסיוניות   53,055,871 

    
  42,845,444סך כל ההתחייבויות   53,307,731 
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להלן ביאור לסעיפי ההתחייבות: 

 

1. זכאים קיימים לפנסיה – פנסיונרים של זקנה, שאירים ונכים שזכאים לקצבה מלפני 1/1/2004 

2. פנסיונרים – פנסיונרים של זקנה, שאירים ונכים שזכאים לקצבה אחרי 31/12/2003 

3. התחייבויות לזקנה ושאירי זקנה )לפני חלוקת עודף רבעון אחרון( – כולל התחייבות בגין קצבאות 

זקנה ולשאירים פוטנציאליים פנסיונרים של זקנה וכן התחייבות בגין קצבאות עבור שארי פנסיונרים  

של זקנה שנפטרו. 

4. התחייבות לנכים )לפני חלוקת עודף רבעון אחרון( – כולל התחייבות בגין קצבאות נכים עד לגיל 

פרישה, כולל שחרור מפרמיה והתחייבות לשאירים פוטנציאלים של נכים . 

5. התחייבות לשאירי מבוטח )לפני חלוקת עודף רבעון אחרון( – כולל התחייבות בגין קצבאות 

לשאירים )בני זוג ויתומים( של פעילים, מוקפאים ונכים שנפטרו עם שאירים.  

6. עתודה לתביעות שקרו וטרם דווחו – בגין תביעות שאירעו אך טרם דווחו לחברה. 

7. התחייבות לעמיתים שאינם מקבלי קצבה – סכום הצבירה למועד המאזן שהצטבר בגין העמיתים 

הפעילים והבלתי פעילים. 

8. עודף )גירעון( אקטוארי– עודף רבעון אחרון בלבד שנכון לתאריך הדוח טרם חולק לעמיתי הקרן 

וזאת בהתאם לחוזר גופים מוסדיים 2016-3-1 מתאריך 2.6.2016. החלוקה לעודף )גירעון( היא 

לפי עודף הנובע מגורמים דמוגרפיים ולעודף )גירעון( הנובע מגורמי תשואה וריבית. לצורך בהירות 

הנתונים ,העודף מוצג גם בחלוקה לפנסיונרים ועמיתים. 

 

 

 -5-
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3. עיקרי זכויות על פי התקנון 
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להלן יובאו פרטים על עיקרי התוכנית על פי תקנון הקרן כמו שהם מיוצגים לעמיתי הקרן. יצוין כי על 

מנת לעמוד על מלוא זכויותיהם וחובותיהם של עמיתים בקרן יש לעיין בתקנון המלא של הקרן.  

 

3.1. בשנת 2005 הוסבה הקרן מקרן זכויות לקרן תשואה. המשמעות היא, שמדי חודש בחודשו תחושב 

היתרה הצבורה של העמיתים על פי היתרה הצבורה שהיתה בחודש הקודם בתוספת דמי גמולים 

והעברות מקרנות אחרות ששולמו לחשבון במהלך החודש שחלף, בתוספת רווחים )או הפסדים( 

שהיו לקרן על השקעותיה באותו חודש ובניכוי דמי סיכון לנכות ולשארים ודמי ניהול, אותם גובה 

הקרן על פי החוק. עם הגיע המבוטח לגיל פרישה תחושב פנסית הזקנה על פי גילו, שנת הלידה, 

המין, גיל השאירים ומינם, שיעור פנסית השאירים ותקופת הבטחת תשלום מזערית לפנסית הזקנה 

שנבחרו. 

 

3.2. הקרן מעניקה  פנסיה מקיפה במגוון מסלולי ביטוח לבחירה על פי התאמה אישית: 

א. פנסיה מקיפה נכות מוגדלת )75%( - מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת כיסוי ביטוחי 

מוגדל לפנסיית נכות, כנגד הקטנת פנסיית הזקנה )בפרישה באותו גיל( ותוך שמירה על 

הכיסוי הביטוחי לשאירים שניתן היה לקבל במסלול הפנסיה המקיפה. תום ביטוח בגיל 67  

ב. פנסיה מקיפה נכות מוגדלת )75%( – תום ביטוח בגיל 64 

ג. פנסית מקיפה - מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת פנסית זקנה בגיל פרישה וכן פנסית 

נכות ופנסיית שאירים מלאה, בסכום שווה או דומה במידת האפשר לפנסית הזקנה הצפויה 

במועד ההצטרפות.תום ביטוח בגיל 67. 

ד. פנסיה מקיפה – תום ביטוח בגיל 64 

ה. עתיר חסכון -  מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת פנסית זקנה מוגדלת ביחס למסלול 

הפנסיה המקיפה, כנגד הפחתת הכיסוי הביטוחי לפנסיית נכות למבוטח ופנסיית שאירים 

לשאיריו. 

ו. עתיר ביטוח - מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת כיסויים ביטוחיים של  נכות ושאירים  

מוגדלים, כנגד הקטנה פנסית הזקנה שניתן היה לקבל במסלול הפנסיה המקיפה. 

ז. עתיר נכות מופחת שאירים - מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת כיסוי ביטוחי מוגדל 

לפנסיית נכות, כנגד הקטנת פנסיית השאירים שניתן היה לקבל במסלול הפנסיה המקיפה. 

ח. עתיר שאירים - מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת כיסוי ביטוחי מוגדל לפנסיית שאירים 

לאלמנת המבוטח, כנגד הקטנת הפנסיה לשאר השאירים והקטנת פנסיית הזקנה שניתן היה 

לקבל במסלול הפנסיה המקיפה. 

ט. עתיר שארים מופחת נכות- מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת כיסוי ביטוחי מוגדל 

לפנסיית שארים לאלמנת המבוטח כנגד הקטנת הפנסיה לשאר השארים והפחתת פנסיית 

הנכות שניתן היה לקבל במסלול הפנסיה המקיפה. 

י. פנסיה מקיפה נכות מוגדלת )75%( פרישה מוקדמת- כמו מסלול מקיפה  נכות מוגדלת 

)75%( רק שגיל תום הביטוח הוא 60 שנה. 

יא. פנסיה מקיפה פרישה מוקדמת- כמו מסלול פנסיה מקיפה רק שגיל תום הביטוח הוא 60 

שנה. 

יב. עתיר חיסכון פרישה מוקדמת- כמו מסלול עתיר חיסכון רק שגיל תום הביטוח הוא 60 שנה. 
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יג. עתיר שארים מופחת נכות פרישה מוקדמת- כמו מסלול עתיר שארים מופחת נכות רק שגיל 

תום הביטוח הוא 60 שנה. 

 

3.3. בנוסף עבור מסלולים לגיל פרישה הגבוה מ -60 ניתנת האפשרות לבחור בהסדר נכות מתפתחת, בו 

הפנסיה שתשולם בעקבות מקרה נכות תגדל ב 2% לשנה מעת התחלת התשלום ולמשך תקופת 

הנכות. 

 

3.4. עמית פעיל רשאי לעבור ממסלול ביטוח אחד למשנהו בהגשת בקשה בכתב במשרדי הקרן. הבקשה 

תיכנס לתוקף החל מה-1 לחודש העוקב לחודש הגשת הבקשה. 

 

3.5. במסגרת מסלולי הביטוח רשאי עמית ללא שארים, לוותר על כיסוי ביטוחי לסיכוני מוות לתקופה 

של עד 24 חודשים, זאת באמצעות הודעה בכתב לקרן. בתקופה זו יהיה מבוטח בכיסוי ביטוחי 

למקרה נכות וזקנה. חובת מבוטח כזה לעדכן את הקרן אחת ל-24 חודש לפחות, גם אם לא חל שינוי 

במצב המשפחתי. 

 

3.6. במקרה של הפסקת תשלומים לקרן לתקופה של עד חמישה חודשים, תגבה הקרן את עלות הכיסוי 

הביטוחי למקרי נכות ומוות אוטומטית מתוך היתרה הצבורה של העמית, אלא אם כן המבוטח שילם 

אותה בעצמו במישרין. המבוטח או שאיריו יהיו זכאים לקבלת פנסיה כאילו לא הופסקו התשלומים. 

כמו כן, במקרה של הפסקת תשלומים רשאי המבוטח להאריך את תקופת הביטוח למקרי נכות ומוות 

לתקופה כוללת של 24 חודש. עלות הסיכון יכולה להיות משולמת על ידי המבוטח במישרין או 

מתוך היתרה הצבורה שלו. 

 

3.7. אפיקי השקעה 
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להלן אפיקי ההשקעה לעמיתים שאינם מקבלי קצבה: 

א. גלעד כללי 

ב. מנוף כללי 

ג. הלכה 

ד. אג"ח ללא מניות 

ה. מניות  

ו. שקלי טווח קצר 

ז. ילידי שנות ה-50 

ח. ילידי שנות ה-60 

ט. ילידי שנות ה-70 

י. ילידי שנות ה-80 

יא. ילידי שנות ה-90 

 

להלן אפיקי ההשקעה מקבלי קצבה: 

א. כללי למקבלי קצבה 

ב. הלכה למקבלי קצבה )החל מיוני 2016( 
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3.8. שכר קובע לפנסיית שאירים ולפנסיית נכות: 

תקנונה של הקרן מותאם למצבים של התקדמות בשכר או ירידה זמנית בו, ע"י מנגנון חישוב השכר 

הנקוב שמוגדר כממוצע 3 או 12 החודשים האחרונים מצד אחד; ומצד שני של אי התחשבות בחסר 

בחודשי ביטוח )למשל בשל חופשה ללא תשלום או בהחלפת מקום עבודה(. 

 

3.9. מנגנון איזון אקטוארי:  

בתם כל רבעון עורכת הקרן מאזן אקטוארי אשר קובע עודף או גירעון אקטוארי לעמיתים שאינם 

מקבלי קצבה ועודף או גירעון אקטוארי נפרד לפנסיונרים. הקרן מעדכנת את יתרות העמיתים, 

תשלומי הפנסיות והעתודות לפנסיונרים בהתאם לעודף או לגירעון האקטוארי. 

 

3.10. מוטבים: 

אם במועד בו נפטר עמית אין לו שאירים כמוגדר בתקנון, תשולם היתרה הצבורה למוטבים שקבע 

המבוטח בטופס ההצטרפות שמלא או בהודעה מעודכנת ששלח לקרן. העמית רשאי לקבוע או לעדכן 

מוטבים במשרדי הקרן. במקרה שלא נקבעו מוטבים כאמור ואין שאירים בעת הפטירה תשולם 

היתרה הצבורה ליורשים על-פי צוואה ובאין צוואה, ליורשים על-פי דין. 

 -8-
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4. בסיס הנחות אקטואריות 

 -9-

 

בסיס ההנחות לחישוב ההתחייבויות  נקבע בהתאם להנחות הדמוגרפיות שפורסמו בחוזר 2017-3-6 

"דרך חישוב מאזן אקטוארי ומקדמי תקנון של קרן פנסיה" בתאריך 3 לאוקטובר 2017  שהחליף את  

בסיס ההנחות שחושב בשנה שעברה לפי חוזר 2013-3-1. ההנחות הדמוגרפיות חושבו על בסיס נתוני 

ניסיון דמוגרפי של קרנות הפנסיה בישראל לשנים 2010-2015 שהוגשו לרשות שוק ההון. החוזר לא 

כלל שינוי במודל חיזוי שיפורי התמותה הנהוג וממתין לדוח מסכם של הוועדה המקצועית לעניין חקר 

תמותה בישראל . 

 

4.1. ריבית ההיוון 

4.1.1. זכאים קיימים –  

70% מההון הצבור מושקע באג"ח ייעודיות ואילו 30% מושקע בהשקעות 

חופשיות. התשואה באג"ח ייעודיות נקבעת בהתאם לחלוקת הנכסים בסוף 2003 

5.05% עד 12/2018 ו-4.86% לאחר מכן. התשואה בהשקעות החופשיות 

נקבעת על בסיס וקטור ריבית חסרת סיכון שמפורסם ע"י חברה מצטטת. 

 

4.1.2. פנסיונרים חדשים –החל מיולי 2016 בהתאם לחוזר 2017-3-4 " כללים להגדלת זקיפת 

שיעור התשואה", 60% מההון הצבור מושקע באג"ח ייעודיות הנושאות תשואה בשיעור של 

4.86%, ואילו 40% אחוז של נכסים חופשיים על בסיס וקטור ריבית חסרת סיכון שמפורסם 

ע"י חברה מצטטת נכון ליום המאזן. זאת לעומת 30% שהיה מושקע באג"ח מיועד עד סוף יוני 

  .2017

 

4.2. דמי ניהול 

4.2.1. זכאים קיימים – אין דמי ניהול מצבירה 

4.2.2. פנסיונרים חדשים – 0.5% דמי ניהול שנתיים מצבירה 

 

4.3. הנחות דמוגרפיות – לפי הטבלאות המפורסמות בחוזר 2017-3-6 

 

4.3.1. תמותת מקבלי קצבת זקנה – לפי לוח פ3-ד עם התאמה של לוח פ4 

 

4.3.2. תמותת בני זוג של עמיתים בחיים-  

 בני זוג עד גיל 55 לנשים ו-60 לגברים לפי לוח פ1-ב 

 בני זוג מגיל 55 לנשים ו60 לגברים לפי לוח פ3-ד 

 

4.3.3. תמותת בני זוג של עמיתים שנפטרו –  

 אלמנים עד גיל 55 לנשים ו-60 לגברים – לפי לוח פ2 

4.3.4. אלמנים מגיל 55 לנשים ו-60 לגברים – לפי לוח פ5-ד 
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4.3.5. שיפורי תמותה -  

 

 qs s
x,t = q x,7* (α + (1-α)*(1-f)t/20(/(α + (1-α)*(1-f)7/20(   

q מהווה שיעור התמותה בגיל x ביום  31.12.2015 לפי לוחות תמותה הנ"ל 
s
x,7      

q מהווה שיעור התמותה בגיל t , x  שנים לאחר 31.12.2008 . 
s
x,t

α,f  לפי לוחות פ6. 

שיפורי תמותה הופעלו על כל לוחות התמותה שבשימוש  ) לא כולל תמותת נכים( 

שיפורי התמותה מחושבים באופן שנתי על בסיס אמצע שנה קלנדרית על שיעורי 

התמותה השנתיים ואז מומרים לשיעורים חודשיים. 

 

4.3.6. שיעורי תמותה לנכים –  

 עד גיל פרישה - לפי לוח פ7 

 מעל גיל פרישה – לפי לוח לוח פ3-ד עם התאמה של לוח פ4 )רלוונטי רק עבור זכאי קיים 

לצמיתות( 

 

4.3.7. שיעורי החלמה לנכים – לפי לוח פ9 

 

4.3.8. שיעורי נישואים –  

 לפני גיל פרישה – לפי לוח פ10 

 מעל גיל פרישה – לפי מצב בפועל 

 

4.3.9. הפרשי גילאים בין בני זוג: 

 הפרש בפועל 

 אם אין תאריך לידה של בן זוג 

- מתחת לגיל פרישה : 3- לבת זוג, 3+ לבן זוג 

- מעל גיל פרישה:     5- לבת זוג, 3+ לבן זוג 

 

4.3.10. נתוני ילדים 

 גיל הילד הצעיר – לפי לוח פ11-ב 

 הסתברות לילד מתחת לגיל 21 – לפי לוח פ11-ב 

 

 -10-
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5. דוח תנועה בעודף )גירעון( אקטוארי
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התנועה בעודף )גירעון( דמוגרפי לעמיתי הקרן מצטבר לכל השנה )לעומת שנה קודמת(

מצטבר לשנה שהסתיימה ב-מצטבר לשנה שהסתיימה ב- 
העודף )הגירעון( שנגרם מהגורמים 

31/12/201731/12/2016המפורטים בדיווח 

העודף )הגירעון( שנגרם ממפורט
עודף המצב המצב עודף המצב המצב 

)גירעון(בפועל הצפוי )גירעון( בפועל הצפוי 

אלפי ₪אלפי ₪

    מקרי מוות – מבוטחיםא. 148,714 87,149 61,565 132,415 90,357 42,058

    מקרי מוות – פנסיית זקנה ושאיריםב.  (6,274) (6,940) 666 (5,372) (5,036) (336)

    מקרי מוות – נכיםג.  15,531 21,870 (6,339) 3,601 39,915 (36,313)

    יציאה לנכותד. 161,548 290,966 (129,417) 138,502 261,445 (122,943)

    חזרה מנכותה. (96,700) (84,582) (12,118) (64,943) (69,514) 4,571

 (1,050) (1,061)    ביטוח משנהו. 

 (43,593) (47,128)    פרישות במהלך השנהז. 

IBNR (67,468) (16,103)ח.    שינויים בעתודת 

    שינוי בעתודה הנובה משינויי שיטות ט.

והנחות 
354,711 10,057 

 0 0    שינויים בתקנון הקרןי. 

 820 19,096   סך הגורמים האחריםיא.

סה"כ עודף )גירעון( מהגורמים 
(214,197) 223,872 

המפורטים לעיל 
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31/03/2017 30/06/2017 30/09/2017
עודף

(גירעון)
עודף

(גירעון)
עודף

(גירעון)
עודף

(גירעון)
עודף

(גירעון)
עודף

(גירעון)
עודף

(גירעון)
המצב
בפועל

המצב
הצפוי

אחוזים אחוזים אחוזים אחוזים אחוזים אחוזים אלפי ₪

  מקרי מוות – א.  
0.10מבוטחים 0.12 0.04 0.00 0.05 0.04 19,066 20,016 39,082

 מקרי מוות – ב.   
(0.00)פנסיית זקנה ושאירים 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1,757 (3,576) (1,819)

(0.08) (0.01) 0.00 0.01 (0.02) (0.01) (3,142) 6,720 3,578    מקרי מוות – נכיםג.  

(0.29)(0.24)(0.15)(0.05)0.00(0.06)(31,274)43,10474,378 יציאה לנכותד.   

0.01 (0.02) 0.11 (0.05) (0.04) (0.05) (24,010) (984) (24,994)    חזרה מנכותה. 

(0.00) 0.00 0.00 0.00 0.00 (0.00) (262)   ביטוח משנהו.   

    פרישות במהלך ז. 
(0.10)השנה (0.09) (0.02) (0.02) (0.02) (0.04) (19,575)

   שינויים בעתודת ח. 
IBNR(0.16) (0.03) (0.02) 0.02 0.00 (0.03) (16,103)

  שינוי בעתודה ט.  
הנובה משינויי שיטות 

והנחות
0.00 0.67 0.00 0.00 0.62 0.09 44,359

    שינויים בתקנון י. 
0.00הקרן 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0

 סך הגורמים יא.  
0.02האחרים 0.02 (0.00) 0.03 0.02 (0.01) (6,884)

סה"כ עודף (גירעון) 
מהגורמים המפורטים 

לעיל
(0.50) 0.42 (0.04) (0.06) 0.61 (0.07) (36,068)

העודף (הגירעון) 
שנגרם מהגורמים 
המפורטים בדיווח

לתקופה  של 3 חודשים שהסתיימה ביום
לשנה 

שהסתיימה 
ב- 

31/12/2017

לשנה 
שהסתיימה 

ב- 
31/12/2016 31/12/2017

1 דווח של תנועה בעודף לפי רבעונים באופן עקבי לדווח בדוחות האקטואריים הרבעוניים
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התנועה בעודף (גירעון) לפנסיונרים

העודף (הגירעון) שנגרם מהגורמים המפורטים 
בתקופת הדיווח , באלפי ₪

31/03/2017פנסיונרים חדשים 30/06/2017 30/09/2017 31/12/2017

(10,864)החלק היחסי מתוך העודף (הגירעון) שחולק לכלל ע 9,489 (1,002) (1,307) 13,379 (1,581)
(9,474)שינויים בריבית ההיוון (24,289) 22,391 11,667 (47,694) (10,653)
39,79729,172(14,846)(6,665)15,84045,468סטייה מהנחת התשואה

(19,698)(5,002)2,226(4,043)עודף (גרעון) הנשמר בעתודת פנסיונרים (14,364) (7,545)
(10,864)סה"כ עודף (גירעון) לפנסיונרים 10,633 (1,002) (1,307) 13,379 (437)

(0.50)סה"כ עודף (גירעון) לפנסיונרים, באחוזים 0.47 (0.04) (0.06) 0.61 (0.02)

תנועה בעודף (גירעון) לפנסיונרים מסלול "הלכה"

העודף (הגירעון) שנגרם מהגורמים המפורטים 
בתקופת הדיווח , באלפי ₪

31/03/2017פנסיונרים חדשים 30/06/2017 30/09/2017 31/12/2017

(56)החלק היחסי מתוך העודף (הגירעון) שחולק לכלל ע 190 (10) (19) 254 (35)
120שינויים בריבית ההיוון (571) 82 238 (635) (256)
0סטייה מהנחת התשואה 529 (166) (329) 719 305

(120)עודף (גרעון) הנשמר בעתודת פנסיונרים 42 84 91 (84) (49)
(56)סה"כ עודף (גירעון) לזכאים קיימים 190 (10) (19) 254 (35)

סה"כ עודף (גירעון) לזכאים קיימים לפנסיה, 
(0.50)באחוזים 0.42 (0.04) (0.06) 0.61 (0.07)

התנועה בעודף (גירעון) לזכאים קיימים לפנסיה

העודף (הגירעון) שנגרם מהגורמים המפורטים 
בתקופת הדיווח , באלפי ₪

31/03/2017פנסיונרים חדשים 30/06/2017 30/09/2017 31/12/2017

(133)החלק היחסי מתוך העודף (הגירעון) שחולק לכלל ע 115 (12) (14) 158 (17)
(137)שינויים בריבית ההיוון (235) 119 49 (288) (115)
272סטייה מהנחת התשואה 218 (81) (89) 316 72

(135)עודף (גרעון) הנשמר בעתודת פנסיונרים 17 (38) 40 (28) 43
(133)סה"כ עודף (גירעון) לזכאים קיימים 115 (12) (14) 158 (17)

סה"כ עודף (גירעון) לזכאים קיימים לפנסיה, 
(0.50)באחוזים 0.42 (0.04) (0.06) 0.61 (0.07)

לשנה לתקופה של 3 חודשים  שהסתיימה ביום
שהסתיימה 

ב- 
31/12/2017

לשנה 
שהסתיימה 

ב- 
31/12/2016

לשנה לתקופה של 3 חודשים  שהסתיימה ביום
שהסתיימה 

ב- 
31/12/2017

לשנה 
שהסתיימה 

ב- 
31/12/2016

לשנה לתקופה של 3 חודשים  שהסתיימה ביום
שהסתיימה 

ב- 
31/12/2017

לשנה 
שהסתיימה 

ב- 
31/12/2016
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6. הערות והבהרות: 
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6.1. התפתחות הקרן בשנה האחרונה 

הקרן התחילה את פעילותה בשנת 1995 . מספר העמיתים בקרן, פעילים , מוקפאים ופנסיונרים 

לסוף שנת 2017 עומד על 872,547 . בשנת 2016 מספר העמיתים בקרן עמד על 951,985. 

כמות העמיתים המוקפאים ירדה בשל יישום חוזר איחוד חשבונות. 

הנכסים נטו של הקרן גדלו במהלך שנת 2017 מ-42,683 מליוני ש"ח ל-53,056 מליוני ש"ח. 

 

6.2. בסיסי החישוב –  

החישובים האקטואריים בדוח זה מבוססים הנחות דמוגרפיות שנקבעו ע"י האוצר. בהתאם 

למחקרי נסיון הקרנות שהוגשו לאוצר בסוף 2016, האוצר פרסם באוקטובר 2017, חוזר 

מעודכן 2017-3-6  "דרך חישוב מאזן אקטוארי ומקדמי תקנון של קרן פנסיה" שמשקף את 

מסקנות המחקר. עיקר השינוי הוא גידול משמעותי בשיעורי היציאה לנכות וקיטון בשיעורי 

התמותה לפעילים. סה"כ עדכון זה יוצר גידול של כ- 100% בפרמיית הסיכון לנכות וקיטון של 

כ-10% בפרמיית הסיכון לשארים. עדכון זה אמור לתקן את הגרעון מהיציאה לנכות שקיים 

בקרן מאז עדכון הטבלאות ב-2014 על פי חוזר 2013-3-1. יישום ההנחות הדמוגרפיות לצורך 

הערכת ההתחייבויות נקבע  ל 31 לדצמבר 2017  אך לצורך קביעת מקדמים מעודכנים בתקנון 

נדחה לאישור התקנון התקני ולכן תיקון דמי הסיכון ישתקף רק החל משנת 2018. 

 

6.3. תקנון הקרן -  

בספטמבר 2016 יצא חוזר 2016-3-4 "הוראות לעניין זכויות וחובות עמיתים בתקנון קרן 

פנסיה חדשה מקיפה" שמנחה לגבי תקנון תקני עבור קרנות חדשות. היישום נקבע לינואר 2018 

אך נדחה ע"י האוצר עד ליוני 2018. הנהלת הקרן הגישה תקנון מעודכן בהתאם לחוזר עם 

מקדמים מעודכנים בהתאם להנחות הדמוגרפיות החדשות שקיבל אישור מרשות ההון ונכנס 

לתוקף החל מ 15 לפברואר 2018. מבחינה אקטוארית  השינוי המהותי הצפוי בגין המעבר 

לתקנון התקני הוא הגידול בדמי הסיכון שאמור לצמצם משמעותית את הגרעון ביציאה לנכות 

כפי שמפורט בסעיף 6.2 . 

 

6.4. מסד הנתונים – 

6.4.1. פנסיונרים – על בסיס נתוני פנסיונרים ממחלקת תביעות נכון ל-31/12/2017. 

6.4.2. עמיתים – על בסיס מערכת זכויות עמיתים והתאמה לנתונים הכספיים.  

 

6.5. תנועה בעודף )גרעון(  דמוגרפי לעמיתי הקרן 

6.5.1. סה"כ העודף המצטבר לכל שנת 2017 הוא בגובה 223.9 מליון ומהווה 0.42% 

מההתחייבות הצבורות נכון ל-31/12/2017. העודף נובע ברובו המכריע משינוי זקיפת 

התשואה לכלל אוכלוסיית מקבלי הקצבה בקרן )למעט זכאים קיימים לפנסיה(. על פי 

"תקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )זקיפת תשואה בקרן פנסיה חדשה 

מקיפה(, תשע"ז –2017", )להלן: התקנות(,  החל מה-1 ביולי 2017, זקיפת התשואה 

לכלל אוכלוסיית מקבלי קצבה בקרן )למעט זכאים קיימים לפנסיה( תעשה לפי 60%  
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אגרות חוב מיועדות, וזאת במקום 30% כפי שנהוג עד ליום 30 ביוני 2017. שינוי זה 

גרם לקיטון בחישוב ההתחייבויות הפנסיוניות לאוכלוסיית מקבלי הקצבה נכון החל 

מהמאזן שחושב נכון ל-30/09/217 עקב שימוש בריבית היוון גבוהה יותר. כתוצאה 

משינוי זה, במאזן 30/9/2017 חולק עודף חד פעמי לכלל העמיתים והפנסיונרים בקרן  

בשיעור של 0.61% מכלל התחייבויות הקרן. 

 

6.5.2. לפי חוזר 2014-3-1  הקרן מעדכנת את היתרות הצבורות של העמיתים והפנסיות מדי 

רבעון בהתאם לעודף )גרעון( שנבע באותו רבעון. אי לכך נכון לסוף השנה יש לעדכן 

רק בגין הרבעון הרביעי של השנה. 

 

איזון דמוגרפי נדרש בגין הרבעון הנוכחי : הפחתה של 0.07% ליתרות הצבורות. 
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6.6. תנועה בעודף )גרעון( לפנסיונרים -   

 

6.6.1. פנסיונרים מסלול כללי– הגידול בהתחייבויות הפנסיוניות כתוצאה מירידה משוקללת  

בריבית היוון היה נמוך יותר מהפער בין התשואה בפועל שהושגה בנכסי הפנסיונרים 

לעומת התשואה הצפויה ולכן נוצר עודף תשואתי מצטבר מתחילת השנה בגובה 14.4 

מליון ש"ח. העודף התשואתי לא מחולק במהלך השנה אלא נשמר בעתודת הפנסיונרים. 

בסוף השנה, במידה ועתודת הפנסיונרים חורגת מ-1% מסך ההתחייבויות, הפער מחולק 

כעודף או גרעון תשואתי לפנסיונרים.  נכון לסוף שנת 2017 היתה חריגה של 1.15 

מליון ש"ח שחולקה כעודף תשואתי לפנסיונרים בגובה 0.05%.  

 

סה"כ עדכון לפנסיונרים מסלול כללי – 

א. בגין גרעון דמוגרפי – )0.07%( 

ב. בגין עודף תשואתי – 0.05% 

ג. סה"כ עדכון לפנסיה – )0.02%( 

 

6.6.2. פנסיונרים מסלול "הלכה" – הגידול בהתחייבויות הפנסיוניות כתוצאה מירידה 

משוקללת בריבית היוון היה גבוה יותר מהפער בין התשואה בפועל  שהושגה בנכסי 

הפנסיונרים לעומת התשואה הצפויה ולכן נוצר גרעון תשואתי מצטבר מתחילת השנה 

בגובה 42 אלף ש"ח. הגרעון  התשואתי לא מחולק במהלך השנה אלא נשמר בעתודת 

הפנסיונרים. היות ובסוף השנה , עתודת הפנסיונרים לא חרגה מ-1% מסך ההתחייבות 

לפנסיונרים ממסלול "הלכה" , לא מחולק עדכון תשואתי והעדכון לפנסיונרים הוא רק 

בגין האיזון הדמוגרפי. 

 

סה"כ עדכון לפנסיונרים מסלול "הלכה" – 

א. בגין גרעון דמוגרפי – )0.07%( 

ב. בגין עודף תשואתי – 0.00% 

ג. סה"כ עדכון לפנסיה – )0.07%( 
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6.6.3. זכאים קיימים – הגידול בהתחייבויות הפנסיוניות כתוצאה מירידה משוקללת בריבית 

היוון היה גבוה יותר מהפער בין התשואה בפועל שהושגה בנכסי הפנסיונרים לעומת 

התשואה הצפויה ולכן נוצר גרעון תשואתי בגובה 17 אלף ש"ח בלבד הגרעון התשואתי 

לא מחולק במהלך השנה אלא נשמר בעתודת הפנסיונרים. היות ובסוף השנה, עתודת 

הפנסיונרים לא חרגה מ-1% מסך ההתחייבות לזכאים קיימים , לא מחולק עדכון 

תשואתי והעדכון לזכאים קיימים הוא רק בגין האיזון הדמוגרפי. 

 

סה"כ עדכון לזכאים קיימים – 
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א. בגין גרעון דמוגרפי – )0.07%( 

ב. בגין עודף תשואתי – 0.00% 

ג. סה"כ עדכון לפנסיה – )0.07%( 

 

  – IBNR 6.7. אומדן

סעיף זה כולל הערכה לגבי התחייבויות הקרן לתשלומי פנסיה בגין מקרי מוות ונכות אשר ארעו 

וטרם דווחו עד למועד המאזן או דווחו אך טרם התקבלה החלטה בגינם .  

6.7.1. נכות – תביעות שארעו וטרם דווחו: סעיף זה מחשב על בסיס נסיון תביעות ושיטת 

משולשים את מספר התביעות הצפויות שארעו וטרם דווחו. חלק ה- IBNR שנובע 

מסעיף זה עומד על 262 מליון לעומת 285 מליון בשנה קודמת. ניתן לחלק את השינוי 

למרכיבים הבאים: 

א. מימוש תביעות: 196 מליון ש"ח. 

 עדכון אמדן תביעה ממוצעת: הפחתה של כ 21 מליון ) על בסיס 

מעקב מימוש התביעות זוהתה מגמה שרק כ-40% מהתביעות 

מתממשות לידי תביעה מתמשכת לפי גובה עתודה ממוצעת של 456 

אלף ש"ח  ואילו 60% משתלמות תשלום חד פעמי רטרואקטיבי 

בגובה של 26 אלף ש"ח ולכן  אמדן התביעה הממוצעת ירד מ 260   

אלף ש"ח  ל198 אלף ש"ח(. 

ב.

ג. התאמת תביעות צפויות: תוספת  של כ-19 מליון ש"ח . 

ד. הוספת שנה של תביעות )הגדלת היקף המלאי(: תוספת של כ-203 

מליון ש"ח . 

ה. עדכון אומדן תביעה בהנחה של 60% מיועדות : הפחתה של כ-27 

מליון ) אמדן עתודה ממוצעת ירד בשל שימוש בריבית היוון גבוהה 

יותר(. 

 

6.7.2. תביעות נכות בהפסקה: עתודה בסיסית להתחייבות לנכים מבוססת על פנסיות נכות שהן 

בתשלום ביום המאזן.  עקב סיבות טכניות יש מספר לא מבוטל של תביעות נכות 

שעוברות תקופה של אי-תשלום עד הסדרת כל המסמכים הנדרשים להמשך תשלום 

התביעות.  בבדיקה על פי ניסיון הקרן נבחן שיעור החזרות כפונקציה של חודשים 

שעברו מאז תשלום האחרון.  בוצעה הערכה על בסיס השיעורים האמורים ומספר 

התביעות שנמצאות ביום המאזן בהפסקה.  כמו כן נלקח בחשבון שהמאזן כולל לא מעט 

תביעות שהיו רשומות כתביעות בתשלום בדצמבר אך בפועל כבר היו בהפסקה בינואר 
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2018. קבוצה זאת של תביעות קוזזה )בניכוי חזרות צפויות(  מה IBNR.  .חלק ה  

IBNR שנובע מסעיף זה עומד בשנת 2017 על 16.4 מיליוני ש"ח ועודכן ל- 14.7 

מליון ש"ח לאחר  הפחתה בגין עדכון הנחות דמוגרפיות מעודכנות ו60% מיועדות. 

)לעומת 35 מיליוני ש"ח  ב-2016(. 

 

6.7.3. תביעות מוות: בעקבות חוזר 2012-9-1 "נוהל איתור עמיתים מוטבים" הקרן  בחנה 
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בגין כל החשבונות שבעליהן נפטרו כעמיתים פעילים ונכים ולא נרשמה עבורם תביעת 

שאירים.  חלק מהמקרים אכן לא יהיו זכאים לפנסיית שאירים עקב תקופת אכשרה או 

שאין להם שאירים, אמנם להערכתנו חלקם זכאים לפנסיה או לתשלום של שווי הפנסיה 

לשאירים.  בשלב זה נקבעה עתודה שמבוססת על גובה תביעה פוטנציאלית בגין 

תביעות אלו, כולל תשלומי פנסיה עד ליום ההערכה.  נלקחו בחשבון שיעורי נישואין 

)לצורך נטרול מקרים ללא זכאים(.  קיימים  844 מקרים פוטנציאלים )מתוכן 109 

הינן תביעות תלויות(.  חלק ה IBNR  שנובע מסעיף זה  לשנת 2017 עומד על כ- 

173 מליון ועודכן ל-136 מיליון  ש"ח בשנת 2017  לאחר  הפחתה בגין עדכון הנחות 

דמוגרפיות מעודכנות ו60% מיועדות לעומת  137 מליון ש"ח בשנת  2016.  

 

6.7.4. סה"כ  IBNR בגין כל הסעיפים המפורטים לעיל בתוספת השפעה של וקטור ריביות 

בגין שנת 2017 וגרעון אקטוארי שחולק במהלך 2017 עומד על 427.2 מליון ש"ח 

 

6.8. פירוט שינויים  מהותיים בדוח תנועה לכלל הקרן -  

דוח התנועה מוצג לפי צפי על בסיס ההנחות שהיו נהוגות לסוף שנת 2016 כאשר כל שינוי 

שנבע משינויי הנחות שהיו במהלך השנה כלול בסעיף ט "שינוי שיטות והנחות" 

 

6.8.1. מקרי מוות מבוטחים – קיים עודף בגובה 61.5 מליון ש"ח שנובע מגביית דמי סיכון 

שארים ביתר לעומת תביעות שארים שנפתחו במהלך השנה. יש לציין שחלק נכבד 

מההתחייבויות החדשות שהועמדו בגין תביעות השארים למעשה מהווים מימוש של 

עתודת ה- IBNR אך בהתאם לחוזר 2014-3-1 נרשמים תחת סעיף זה. כמו כן היות 

ודמי הסיכון מחושבים על פי ריבית  של 4% בנכסים החופשיים אבל בפועל 

ההתחייבויות מחושבות לפי ריבית חסרת סיכון שהרבה יותר נמוכה מ-4%,  התעריפים 

של דמי הסיכון נמוכים מדי ואלמלא היו סטיות דמוגרפיות היה מתגלה גרעון תשואתי. 

נושא זה טופל במסגרת חוזר 2017-3-3 שנכנס לתוקפו החל מ1 לינואר 2018 ויבוא 

לידי ביטוי רק במאזן האקטוארי של רבעון ראשון שנת 2018,  ראה סעיף 6.10.1   

 

6.8.2. יציאה לנכות – קיים גרעון של 129 מליון ש"ח הנובע ברובו מכך ששיעורי  היציאה 

לנכות בחוזר 2013-3-1 נמוכים מדי. שיעורים אלו כפי שצויין בסעיף 6.2 תוקנו 

בחוזר 2017-3-6 אבל דמי הסיכון המעודכנים ייגבו רק החל מפברואר 2018 עת 

כניסת התקנון לתוקף ולכן עדיין קיים גרעון נכון למאזן 31 לדצמבר 2017. 

 

6.8.3. פרישות במהלך השנה – קיים גרעון של 47 מליון ש"ח כתוצאה  מהפער בין מקדמי 

ההמרה לזקנה שמחושבים לפי בסיס של 4% תשואה ריאלית  בנכסים החפשיים לבין 
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ההתחייבות שמחושבות על פי חוזר 2014-3-1 לפי תשואה צפויה של ריבית חסרת 

סיכון בנכסים החופשיים.  הפער המוצג כאן הוא כאמור לפי הנחת 30% מיועדות 

בהתאם להנחות שהיו נהוגות בתחילת השנה. כמו כן כלולים בסעיף זה גם מקרי מוות 

של שארי מוקפא שמחושבים בדומה על בסיס היתרה הצבורה וגם בהם גלום הפער בין 

מקדמי ההמרה. הגרעון כולל גם תוספת התחייבות מוערכת  בגובה 1.2 מליון ש"ח בגין 

90 פנסיונרים שיצאו לפרישה החל מיולי 2017  ונמצא שחושבה להם פנסיית זקנה 

נמוכה מדי בכ-5% בממוצע עקב תקלה טכנית. התקלה תוקנה במהלך ינואר 2018 

ויבוצעו חישובים מעודכנים לפנסיות האמורות במהלך הרבעון. 

 

6.8.4. שינויים בעתודת  IBNR-  סעיף זה משקף את העדכון בעתודת  IBNR לעומת שנה 
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 IBNR  נכון לסוף שנת 2016 היה 463 מליון ש"ח. סה"כ IBNR  קודמת. סה"כ

מעודכן לסוף שנת 2017 לפי אותה תשואה רעיונית ולפי ההנחות שהיו בתוקף בתחילת 

שנת 2017  הינו 479 מליון ש"ח ולכן קיים גרעון בגובה 16 מליון ש"ח בשל עדכון 

העתודה. בפועל העתודה שהועמדה הינה 427 מליון ש"ח לאחר עדכון הנחות ) הפער 

בא לידי ביטוי בסעיף ט( ועדכון וקטור ריבית ועודף שחולק במהלך הרבעונים הקודמים 

בשנה.  

 

6.8.5. שינויים בהנחות ושיטות –  במהלך שנת 2017 היו מספר שינויים בהנחות שבאו לידי 

ביטוי בשינוי בגובה ההתחייבות הפנסיונית כך שסה"כ העודף שהצטבר בגין סעיף זה 

במהלך השנה הוא כ-355 מליון ש"ח. 

א. שינוי זקיפת אג"ח מיועד לנכסי הפנסיונרים החדשים- החל מ1 ביולי 

2017 בהתאם לחוזר 2017-3-4 החל מה-1 ביולי 2017, זקיפת 

התשואה לכלל אוכלוסיית מקבלי קצבה בקרן )למעט זכאים קיימים 

לפנסיה( תעשה לפי 60%  אגרות חוב מיועדות, וזאת במקום 30% 

כפי שנהוג עד ליום 30 ביוני 2017. שינוי זה גרם לקיטון בחישוב 

ההתחייבויות הפנסיוניות לאוכלוסיית מקבלי הקצבה מהמאזן שחושב 

נכון ל-30 לספטמבר 2017עקב שימוש בריבית היוון גבוהה יותר. 

שינוי זה תרם לשחרור עודף מצטבר במשך השנה בגובה של 289 

מליון ש"ח בגין ההתחייבויות הפנסיוניות ושחרור עודף של כ- 50 

מליון ש"ח בגין עדכון עתודת  ה- IBNR . סה"כ השינוי בגין סעיף 

זה תרם כ- 339 מליון ש"ח . 

ב. שינוי בסיס הנחות דמוגרפיות החל מ31 לדצמבר 2017 . 

בהתאם לחוזר 2017-3-6  )ראה פירוט בסעיף 6.2( שונו ההנחות 

הדמוגרפיות על בסיסן מחושבים ההתחייבויות הפנסיוניות נכון ל-31 

לדצמבר 2017. שינוי זה תרם לקיטון  ההתחייבויות בגובה  של כ- 1 

מליון ש"ח. שינוי זה בעיקר כולל ירידה של כ-4.1 מליון ש"ח 

בהתחייבויות בגין פנסיות נכות עקב עדכון שיעורי תמותה מנכות , 

גידול של כ-3.6 מליון ש"ח בההתחייבויות בגין פנסיות שארים עקב 

עדכון טבלאות התמותה של בני הזוג וגיל ילד צעיר וקיטון 

בהתחייבויות של פנסיות זקנה בגובה של כ-0.5 מליון ש"ח. בנוסף 
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עדכון טבלת שיעורי הנישואין הקטין את עתודת ה- IBNR שארים 

בגובה 15.5 מליון ש"ח. סה"כ השינוי בגין סעיף זה תרם כ-16.5 

מליון ש"ח  לעודף. 

ג. עדכון 180 תשלומים מובטחים בגין חישוב שארי נכה בהתחייבויות 
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לנכים לפי תקנון הקרן, קיימים 180 תשלומים מובטחים של גמלאות 

בגובה הזכאות של האלמן/נה, בהתאם למסלול ביטוחי שנרכש, 

לשאירים, מוטבים או יורשים. נמצא כי לא נלקחה  הבטחת 180 

תשלומים בגין חישוב שארי נכה החל מתקנון 2015.  תיקון ההנחה 

גרם לגידול של כ-1.2 מליון ש"ח בהתחייבויות הפנסיוניות. 

 

6.9. גורמים נוספים שלא נלקחו בחשבון לצורך עריכת המאזן: 

 

6.9.1. גרעון מובנה בגין פער של בין עקום הריבית לפיו מבוצע התמחור של מקדמי הריסק 

והפרישה )4%( לבין עקום הריבית בפועל.  סוגיה זו יוצרת כל שנה גרעונות 

שמתחלקים בין כל העמיתים. גרעון זה הצטמצם השנה בשל שינוי זקיפת אג"ח מיועדות 

והקטין את הגרעון הממוצע מכל פרישה מכ-25% לכ-10%. גרעון זה ייפתר סופית 

החל מינואר 2018 עם החלת חוזר 2017-3-3 , ראה פירוט בסעיף 6.10.1 

 

6.9.2. עמיתים  שהגיעו לגיל 60 לפני 31 לדצמבר 2007- 

חוזר 2013-3-2  נותן התייחסות מיוחדת לעמיתים שהגיעו לגיל 60 לפני 31 לדצמבר 

2007 ומזכה אותם בעת יציאה לפנסיה בשימוש של מקדמי פנסיה שהיו נהוגים מיום 

16/3/2005 ועד יום 31/12/2007 וזאת ביחס ליתרה הצבורה ליום 31 לדצמבר 

2007. משמעות הדבר שבגין מבוטחים אלו וכספים אלו קיים גרעון פוטנציאלי של כ-
.  ביום המאזן מדובר על 80 מליון ש"ח  2 10% שימומש ויירשם בעת פרישתם לפנסיה

עבור כ-1,331 עמיתים זכאים. )כ-0.15% של היתרה הצבורה שבכל זאת אמורה 

לגרום לגרעון של כ-8 מליון ש"ח( מספר זה עלול להשתנות בעקבות אי וודאות לגבי 

מימוש הגרעון. הגרעון יכול לקטון אם עמיתים פרשו למסלולים עם תקופת הבטחה או 

ימותו. בנוסף אם  עמיתים יעזבו את הקרן לפני יציאה לפנסיה או ימשכו חלק מהיתרה 

כפיצויים. 

 

6.9.3. פנסיות לשאירים עבור הורים נתמכים וילדים מוגבלים 

 

6.9.4. קיזוז קצבאות ותשלומים ממקורות אחרים 

 

6.10. עדכונים צפויים לאחר תאריך המאזן  

 

6.10.1. ב-1 לינואר 2018 נכנסו לתוקף חוזר 2017-3-1 "הוראות לניהול קרן פנסיה חדשה"  

שמחליף את חוזר 2004-9 וחוזר 2017-3-3  "הוראות דיווח כספי לקרנות פנסיה 

                                                           
 חוזר 2007-3-6 מאפשר לקרן אם להכיר בגרעון גלום זה ביום מעבר לבסיס החדש או רק ביום פרישת העמית לפנסיה. הקרן 2

בחרה לדחות את ההכרה בגרעון זה עקב אי ודאות המצוינת בהמשך לגבי מימוש גרעון פוטנציאלי זה. 
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חדשות" שמחליף את חוזר 2014-3-1 . חוזרים אלו באים לפתור את גרימת הגרעון 

האקטוארי בעת פרישת עמיתים לפנסיית זקנה והגרעונות הדמוגרפיים בגין גביית 

ריסקים. כל הפורשים  החל מינואר 2018 ינוהלו במסלולי השקעה ייעודיים להם היות 

וההתחייבות האקטוארית בגין פנסיונרים אלו תחושב באופן שונה ותשואת היעד צריכה 

להיות גבוהה יותר כדי לשמור על גובה הפנסיות. כמו כן הצמדת הקצבה למדד 

המחירים לקבוצת פנסיונרים זו תיעשה אחת לשנה ולא מדי חודש בחודשו. 

 

6.10.2. ב-15 לפברואר נכנס לתוקפו התקנון התקני בהתאם לחוזר 2016-3-4 "הוראות לעניין 

זכויות וחובות עמיתים בתקנון קרן פנסיה חדשה מקיפה" שמנחה לגבי תקנון תקני עבור 

קרנות חדשות. התקנון גם כולל מקדמים מעודכנים על בסיס ההנחות הדמוגרפיות 

החדשות שפורסמו בחוזר 2017-3-6. 
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7. נספחים סטטיסטיים 
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בהתאם להנחיית האוצר, הגדרת עמיתים פעילים ומוקפאים בנתונים הסטטיסטיים היא בהתאם לחוזר -2016

9-3 ולא לפי הגדרת התקנון הקיים. במאזן מוצגות שתי קבוצות אלו ביחד ומשתתפות באופן שווה בעודף 

האקטוארי. 

 

א. מידע אודות עמיתי הקרן: 

 

סה"כ  נקבה  זכר  מספר עמיתים ליום 31/12/2017 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

      עמיתים שאינם מקבלי קצבה

פעילים 188,216 281,748 469,964

שאינם פעילים 163,867 232,419 396,286

סה"כ עמיתים שאינם מקבלי קצבה  352,083 514,167 866,250

      מקבלי קצבה

זקנה 1308 1466 2,774

שארים 785 1109 1,894

נכות 699 824 1,523

סה"כ פנסיונרים 2,792 3,399 6,191

זקנה 18 11 29

שארים 18 49 67

נכות 5 5 10

סה"כ זכאים קיימים לפנסיה 41 65 106

        

סה"כ עמיתי הקרן 354,916 517,631 872,547

 

 

ב. מידע אודות עמיתים פעילים 

 

עמיתים פעילים 
סה"כ  נקבה  זכר 

ליום 31/12/2017 

6,520 5,339 8,289  

 

שכר ממוצע

גיל ממוצע 38.8 39.7 39.3

וותק ממוצע  4.9 4.7 4.8
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ג. התפלגות עמיתים פעילים גברים ( לפי גיל, שכר וותק)
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כ"סה 11+ 5-10 3-4 0-2 תקוו ילג 
765 0 0 1 764 תיםימע  ותמכ

3,438 0 0 3,828 3,438 צעוממ כרש  עד 19
19,883 0 94 1,091 18,698 תיםימע  ותמכ
6,545 0 5,513 7,211 6,511 צעוממ כרש  20-24
31,958 3 6,453 8,337 17,165 תיםימע  ותמכ
8,073 10,381 10,433 9,268 6,606 צעוממ כרש  25-29
31,564 995 13,856 5,358 11,355 תיםימע  ותמכ
9,483 13,680 11,271 9,424 6,961 צעוממ כרש  30-34
25,633 3,203 11,733 3,297 7,400 תיםימע  ותמכ
9,786 13,081 10,874 8,617 7,155 צעוממ כרש  35-39
22,316 5,697 8,239 2,604 5,776 תיםימע  ותמכ
9,613 12,920 9,445 8,309 7,178 צעוממ כרש  40-44
17,599 5,155 6,099 1,948 4,397 תיםימע  ותמכ
8,886 11,953 7,833 8,026 7,130 צעוממ כרש  45-49
12,934 3,380 4,780 1,509 3,265 תיםימע  ותמכ
7,993 11,038 6,993 7,451 6,557 צעוממ כרש  50-54
10,434 2,515 4,090 1,248 2,581 תיםימע  ותמכ
7,247 9,930 6,677 6,528 5,883 צעוממ כרש  55-59
8,161 1,592 3,259 979 2,331 תיםימע  ותמכ
6,442 9,274 6,309 6,298 4,755 צעוממ כרש  60-64
6,969 537 1,083 360 4,989 תיםימע  ותמכ
2,396 8,759 6,156 5,556 667 צעוממ כרש  65+

188,216 23,077 59,686 26,732 78,721 תיםימע  ותמכ
8,289 11,809 9,469 8,562 6,270 צעוממ כרש  כ"סה

 
 

ד. התפלגות עמיתים פעילים נשים ( לפי גיל, שכר וותק)

כ"סה 11+ 5-10 3-4 0-2 תקוו  ילג
1,344 0 0 0 1,344 תיםימע ותמכ
2,098 0 0 0 2,098 צעוממ כרש  19עד
32,252 0 190 3,549 28,513 תיםימע ותמכ
4,314 0 5,135 5,296 4,186 צעוממ כרש 20-24
40,989 3 10,608 9,384 20,994 תיםימע ותמכ
5,638 6,793 7,197 6,180 4,607 צעוממ כרש 25-29
40,662 1,484 18,550 6,151 14,477 תיםימע ותמכ
6,955 10,085 8,342 7,047 4,817 צעוממ כרש 30-34
34,651 5,591 14,565 4,302 10,193 תיםימע ותמכ
7,197 10,218 7,995 6,189 4,826 צעוממ כרש 35-39
33,693 6,402 14,697 3,785 8,809 תיםימע ותמכ
6,159 10,447 5,393 5,683 4,524 צעוממ כרש 40-44
30,304 4,564 15,140 3,405 7,195 תיםימע ותמכ
4,952 9,553 4,064 4,731 4,006 צעוממ כרש 45-49
24,412 3,360 12,752 2,770 5,530 תיםימע ותמכ
4,420 8,749 3,742 3,996 3,567 צעוממ כרש 50-54
20,666 2,929 11,163 2,271 4,303 תיםימע ותמכ
4,127 8,142 3,497 3,542 3,336 צעוממ כרש 55-59
13,502 1,614 6,136 1,208 4,544 תיםימע ותמכ
3,432 7,310 3,531 3,513 1,901 צעוממ כרש 60-64
9,273 14 55 24 9,180 תיםימע ותמכ
195 9,682 4,197 3,528 147 צעוממ כרש 65+

281,748 25,961 103,856 36,849 115,082 תיםימע ותמכ
5,339 9,544 5,758 5,640 3,915 צעוממ כרש כ"סה
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ה. התפלגות עמיתים מוקפאים  גברים ) לפי גיל, ערך פדיון( 

 

מספר עמיתים  ערך פדיון  גיל 
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563 965 19 

14,322 119,295 20-24 

32,454 482,520 25-29 

26,651 462,026 30-34 

20,062 429,491 35-39 

17,056 537,784 40-44 

13,604 540,467 45-49 

10,544 379,341 50-54 

9,039 305,821 55-59 

7,867 257,317 60-64 

11,705 268,439 65+ 

סה"כ   3,783,466 163,867

 

ו. התפלגות עמיתים מוקפאים  נשים ) לפי גיל, ערך פדיון( 

 

מספר עמיתים  ערך פדיון  גיל 

832 890 19 

26,401 165,116 20-24 

42,943 388,325 25-29 

35,912 449,279 30-34 

26,345 470,013 35-39 

21,924 471,794 40-44 

18,380 360,372 45-49 

14,673 258,547 50-54 

14,918 254,358 55-59 

14,920 232,367 60-64 

15,171 167,157 65+ 

סה"כ   3,218,220 232,419
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ז. התפלגות מקבלי קצבאות (גברים) לפי גיל וסוג פנסיה (זכאים חדשים) 

סה"כזקנהשאריםנכות

גיל
מספר מקבלי 

סה"כ סכום פנסיהמספר מקבלי קצבאותסה"כ סכום פנסיהמספר מקבלי קצבאותסה"כ סכום פנסיהמספר מקבלי קצבאותסה"כ סכום פנסיהקצבאות
158,567 215 0 0 158,567 215 0 0 0-10
208,595 272 0 0 208,595 272 0 0 10-20
32,252 25 0 0 15,249 20 17,002 5 20-25
81,092 21 0 0 2,938 1 78,155 20 25-30

162,288 48 0 0 32,606 11 129,683 37 30-35
333,368 80 0 0 77,240 19 256,127 61 35-40
381,396 85 0 0 99,656 27 281,740 58 40-45
444,599 125 0 0 110,560 43 334,039 82 45-50
413,755 126 0 0 57,998 23 355,758 103 50-55
379,242 159 0 0 71,187 47 308,055 112 55-60
648,363 228 47,312 32 118,183 41 482,868 155 60-65

1,098,022 645 846,958 541 61,448 38 189,615 66 65-70
864,706 594 827,880 577 36,827 17 0 0 70-75
150,076 139 142,829 131 7,247 8 0 0 75-80
39,643 27 38,436 24 1,207 3 0 0 80-85
1,680 2 1,680 2 0 0 0 0 85-90
1,401 1 1,401 1 0 0 0 0 90-95

0 0 0 0 0 0 0 0 95-120
5,399,044 2,792 1,906,495 1,308 1,059,509 785 2,433,040 699 כ"סה

ח. התפלגות מקבלי קצבאות (נשים) לפי גיל וסוג פנסיה (זכאים חדשים) 
 

גיל
מספר מקבלי 

סה"כ סכום פנסיהקצבאות
מספר מקבלי 

סה"כ סכום פנסיהקצבאות
מספר מקבלי 

סה"כ סכום פנסיהקצבאות
מספר מקבלי 

סה"כ סכום פנסיהקצבאות
157,355 225 0 0 157,355 225 0 0 0-10
185,467 247 0 0 185,467 247 0 0 10-20
50,282 27 0 0 34,555 20 15,728 7 20-25
93,960 24 0 0 33,306 7 60,653 17 25-30

360,256 79 0 0 137,904 30 222,352 49 30-35
520,558 123 0 0 146,966 36 373,592 87 35-40
608,610 165 0 0 250,221 66 358,389 99 40-45
642,235 186 0 0 278,623 76 363,613 110 45-50
514,441 208 0 0 231,076 84 283,365 124 50-55
515,295 270 0 0 172,755 99 342,540 171 55-60
843,291 541 292,179 280 221,020 102 330,092 159 60-65

1,026,192 818 900,414 746 125,182 71 596 1 65-70
544,804 403 476,715 365 68,089 38 0 0 70-75
62,013 64 57,863 59 4,150 5 0 0 75-80
19,250 18 17,082 15 2,168 3 0 0 80-85
1,122 1 1,122 1 0 0 0 0 85-90

0 0 0 0 0 0 0 0 90-95
0 0 0 0 0 0 0 0 95-120

6,145,129 3,399 1,745,374 1,466 2,048,835 1,109 2,350,920 824 כ"סה

סה"כזקנהשאריםנכות
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ט. התפלגות מקבלי קצבאות (גברים) לפי גיל וסוג פנסיה (זכאים קיימים) 
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גיל
מספר מקבלי 

סה"כ סכום פנסיהקצבאות
מספר מקבלי 

סה"כ סכום פנסיהקצבאות
מספר מקבלי 

סה"כ סכום פנסיהקצבאות
מספר מקבלי 

סה"כ סכום פנסיהקצבאות
0 0 0 0 0 0 0 0 0-10

4,913 5 0 0 4,913 5 0 0 10-20
1,935 2 0 0 1,935 2 0 0 20-25

0 0 0 0 0 0 0 0 25-30
0 0 0 0 0 0 0 0 30-35
0 0 0 0 0 0 0 0 35-40
0 0 0 0 0 0 0 0 40-45

11,317 4 0 0 4,137 1 7,180 3 45-50
5,564 2 0 0 5,564 2 0 0 50-55
6,694 4 0 0 4,960 3 1,734 1 55-60
5,822 4 0 0 5,822 4 0 0 60-65
9,192 5 8,368 4 0 0 824 1 65-70
1,915 2 1,915 2 0 0 0 0 70-75
3,279 4 2,949 3 330 1 0 0 75-80
3,759 5 3,759 5 0 0 0 0 80-85
4,761 4 4,761 4 0 0 0 0 85-90

0 0 0 0 0 0 0 0 90-95
0 0 0 0 0 0 0 0 95-120

59,152 41 21,752 18 27,662 18 9,737 5 כ"סה

סה"כזקנהשאריםנכות

י. התפלגות מקבלי קצבאות (נשים) לפי גיל וסוג פנסיה (זכאים קיימים) 
 

גיל
מספר מקבלי 

סה"כ סכום פנסיהקצבאות
מספר מקבלי 

סה"כ סכום פנסיהקצבאות
מספר מקבלי 

סה"כ סכום פנסיהקצבאות
מספר מקבלי 

סה"כ סכום פנסיהקצבאות
0 0 0 0 0 0 0 0 0-10

4,615 5 0 0 4,615 5 0 0 10-20
1,394 1 0 0 1,394 1 0 0 20-25

0 0 0 0 0 0 0 0 25-30
0 0 0 0 0 0 0 0 30-35
0 0 0 0 0 0 0 0 35-40

3,911 3 0 0 3,911 3 0 0 40-45
20,155 7 0 0 14,593 5 5,562 2 45-50
4,080 3 0 0 4,080 3 0 0 50-55

10,795 7 0 0 7,985 6 2,810 1 55-60
15,451 11 0 0 12,801 9 2,650 2 60-65
10,067 7 3,329 2 6,738 5 0 0 65-70
3,828 4 915 1 2,913 3 0 0 70-75
2,289 5 879 1 1,410 4 0 0 75-80
2,873 4 1,576 2 1,297 2 0 0 80-85
9,107 8 6,422 5 2,685 3 0 0 85-90

0 0 0 0 0 0 0 0 90-95
0 0 0 0 0 0 0 0 95-120

88,566 65 13,121 11 64,423 49 11,021 5 כ"סה

סה"כזקנהשאריםנכות

יא. מידע אודות עמיתים שהחלו לקבל קצבת זקנה 

נקבה זכר נקבה זכר נקבה זכר נקבה זכר
63 70 79 90 98 73 110 79 יםשרופ פרסמ

14,164,530 22,196,897 20,593,912 23,955,679 23,895,053 19,082,321 27,169,876 26,212,040 יםסכנ סך

מספר עמיתים 
שהחלו לקבל 

קצבה

לתקופה של 3 חודשים שהסתיימה ביום
31/12/201730/09/201730/06/201731/03/2017
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לוח 1- תזרים מזומנים לזכאים קיימים
אלפי ₪

סה"כעל השקעותעל תשלומישנה השקעות סה"כ

אחרותמ-2004עד 2004מסה"כאחרותמ-2004עד 2004פנסיהקלנדרית

                    25,882 7,765 - 18,117 70.00% 2017
25,028 7,509 - 17,520 70.00% 3.55% 0.06%  886   4.6 914.9 -33 1,740 2018
24,071 7,221  16,850 0 70.00% 3.08% -1.07%  739 77.7 851.5 -35 1,696 2019
23,160 6,948  16,212 0 70.00% 3.24% -0.54%  749 37.8 818.9  - -32 1,660 2020
22,271 6,681  15,590 0 70.00% 3.31% -0.31%  736 20.9 787.9  - -31 1,625 2021
21,428 6,429  15,000 0 70.00% 3.43% 0.08%  733   5.2 757.7  - -29 1,576 2022
20,649 6,195  14,455 0 70.00% 3.53% 0.43%  728 26.6 729.0  - -27 1,507 2023
19,897 5,969  13,928 0 70.00% 3.62% 0.73%  720 43.8 702.5  - -26 1,473 2024
19,180 5,754  13,426 0 70.00% 3.70% 0.99%  709 57.2 676.9  - -25 1,426 2025
18,479 5,544  12,935 0 70.00% 3.76% 1.21%  696 67.0 652.5  - -24 1,397 2026
17,792 5,338  12,454 0 70.00% 3.83% 1.42%  682 76.0 628.6  - -23 1,368 2027
17,116 5,135  11,981 0 70.00% 3.88% 1.58%  664 81.1 605.3  - -22 1,340 2028
16,447 4,934  11,513 0 70.00% 3.90% 1.67%  643 82.5 582.3  - -22 1,312 2029
15,784 4,735  11,049 0 70.00% 3.93% 1.77%  622 83.7 559.5  - -21 1,285 2030
15,127 4,538  10,589 0 70.00% 3.96% 1.86%  601 84.4 537.0  - -21 1,258 2031
14,475 4,343  10,133 0 70.00% 3.99% 1.95%  580 85.0 514.6  - -20 1,231 2032
13,828 4,148  9,680 0 70.00% 4.01% 2.03%  558 84.6 492.5  - -19 1,205 2033
13,186 3,956  9,230 0 70.00% 4.03% 2.10%  535 83.5 470.4  - -19 1,178 2034
12,548 3,764  8,784 0 70.00% 4.05% 2.17%  512 82.3 448.6  - -18 1,150 2035
11,916 3,575  8,341 0 70.00% 4.08% 2.25%  490 80.7 426.9  - -18 1,122 2036
11,291 3,387  7,903 0 70.00% 4.10% 2.32%  467 79.0 405.4  - -17 1,092 2037
10,672 3,202  7,471 0 70.00% 4.11% 2.35%  443 76.0 384.1  - -17 1,061 2038
10,062 3,019  7,043 0 70.00% 4.11% 2.36%  419 71.8 363.1  - -16 1,029 2039
  9,461 2,838  6,623 0 70.00% 4.11% 2.36%  394 67.7 342.3  - -16  995 2040
  8,872 2,662  6,211 0 70.00% 4.11% 2.37%  370 63.7 321.9  - -15  959 2041
  8,297 2,489  5,808 0 70.00% 4.11% 2.37%  347 59.7 301.8  - -15  922 2042
  7,737 2,321  5,416 0 70.00% 4.11% 2.37%  324 55.8 282.3  - -14  884 2043
  7,194 2,158  5,036 0 70.00% 4.11% 2.37%  302 51.9 263.2  - -13  845 2044
  6,670 2,001  4,669 0 70.00% 4.11% 2.37%  280 48.2 244.7  - -13  805 2045
  6,165 1,849  4,315 0 70.00% 4.11% 2.37%  260 44.6 226.9  - -12  765 2046
  5,680 1,704  3,976 0 70.00% 4.11% 2.37%  240 41.2 209.7  - -11  724 2047
  5,216 1,565  3,651 0 70.00% 4.11% 2.37%  220 37.9 193.2  - -11  684 2048
  4,772 1,432  3,341 0 70.00% 4.11% 2.37%  202 34.7 177.4  - -10  645 2049
  4,350 1,305  3,045 0 70.00% 4.11% 2.37%  185 31.7 162.4  - -10  607 2050
  3,949 1,185  2,764 0 70.00% 4.11% 2.37%  168 28.9 148.0  - -9  569 2051
  3,568 1,070  2,498 0 70.00% 4.11% 2.37%  152 26.1 134.3  - -8  533 2052
  3,207 962  2,245 0 70.00% 4.11% 2.37%  137 23.6 121.4  - -8  498 2053
  2,866 860  2,006 0 70.00% 4.11% 2.37%  123 21.1 109.1  - -7  464 2054
  2,545 763  1,781 0 70.00% 4.11% 2.37%  110 18.8   97.5  - -7  431 2055
  2,243 673  1,570 0 70.00% 4.11% 2.37%  97 16.6   86.6  - -6   399 2056
  1,961 588  1,373 0 70.00% 4.11% 2.37%  85 14.6   76.3  - -6   367 2057
  1,699 510  1,189 0 70.00% 4.11% 2.37%  74 12.7   66.7  - -5   336 2058
  1,458 437  1,021 0 70.00% 4.11% 2.37%  64 11.0   57.8  - -5   305 2059
  1,238 371 866 0 70.00% 4.11% 2.37%  55   9.4  49.6  - -4   275 2060
  1,038 312 727 0 70.00% 4.11% 2.37%  46   7.9  42.1  - -4   245 2061

860 258 602 0 70.00% 4.11% 2.37%  39   6.6  35.3  - -3   217 2062
703 211 492 0 70.00% 4.11% 2.37%  32   5.4  29.3  - -3   189 2063
565 170 396 0 70.00% 4.11% 2.37%  26   4.4  23.9  - -3   163 2064
448 134 313 0 70.00% 4.11% 2.37%  21   3.5  19.2  - -2   138 2065
348 105 244 0 70.00% 4.11% 2.37%  16   2.8  15.2  - -2   115 2066
266 80 186 0 70.00% 4.11% 2.37%  12   2.1  11.9  - -2  95 2067
200 60 140 0 70.00% 4.11% 2.37%  9   1.6  9.1  - -1  76 2068
147 44 103 0 70.00% 4.11% 2.37%  7   1.2  6.8  - -1  60 2069
106 32   74 0 70.00% 4.11% 2.37%  5  0.9  5.0  - -1  46 2070
 74 22   52 0 70.00% 4.11% 2.37%  4  0.6  3.6  - -1  35 2071
 51 15   36 0 70.00% 4.11% 2.37%  3  0.4  2.5  - -0  26 2072
 34 10   24 0 70.00% 4.11% 2.37%  2  0.3  1.7  - -0  19 2073
 22 7   16 0 70.00% 4.11% 2.37%  1  0.2  1.2  - -0  13 2074
 14 4   10 0 70.00% 4.11% 2.37%  1  0.1  0.8  - -0  9 2075
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 תשלומי 
פנסיה 
במשך 
השנה

הנחת 
התשואה 

על 
השקעות 
חופשיות

שיעור 
תשואת 
הנכסים 
הצפויה 
בכל שנה

הון צבור המשמש לכיסוי ההתחייבויות לזכאים קיימים הכנסות מריבית במשך השנה
לפנסיה נכון לסוף השנה

ערדעל אג"ח 'ערד' שנרכשו

 ההתחייבות המוצגת כאן היא לאחר חלוקת עודף/ גרעון במהלך כל השנה3
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לוח 1- תזרים מזומנים לזכאים קיימים
אלפי ₪

סה"כהשקעותסה"כעל השקעותעל תשלומישנה

אחרותמ-2004עד 2004מסה"כאחרותמ-2004עד 2004פנסיהקלנדרית

9 3 6 0 70.00% 4.11% 2.37% 0 0.1 0.5 - -0 6 2076
5 2 4 0 70.00% 4.11% 2.37% 0 0.0 0.3 - -0 4 2077
3 1 2 0 70.00% 4.11% 2.37% 0 0.0 0.2 - -0 2 2078
2 0 1 0 70.00% 4.11% 2.37% 0 0.0 0.1 - -0 1 2079
1 0 1 0 70.00% 4.11% 2.37% 0 0.0 0.1 - -0 1 2080
0 0 0 0 70.00% 4.11% 2.37% 0 0.0 0.0 - -0 0 2081
0 0 0 0 70.00% 4.11% 2.37% 0 0.0 0.0 - -0 0 2082
0 0 0 0 70.00% 4.11% 2.37% 0 0.0 0.0 - -0 0 2083
0 0 0 0 70.00% 4.11% 2.37% 0 0.0 0.0 - -0 0 2084
0 0 0 0 70.00% 4.11% 2.37% 0 0.0 0.0 - -0 0 2085
0 0 0 0 70.00% 4.11% 2.37% 0 0.0 0.0 - -0 0 2086
-0 -0 -0 0 70.00% 4.11% 2.37% 0 0.0 0.0 - -0 0 2087
-0 -0 -0 0 70.00% 4.11% 2.37% -0 -0.0 -0.0 - -0 0 2088
-0 -0 -0 0 70.00% 4.11% 2.37% -0 -0.0 -0.0 - -0 0 2089
-0 -0 -0 0 70.00% 4.11% 2.37% -0 -0.0 -0.0 - -0 0 2090
-0 -0 -0 0 70.00% 4.11% 2.37% -0 -0.0 -0.0 - -0 0 2091
-0 -0 -0 0 70.00% 4.11% 2.37% -0 -0.0 -0.0 - -0 0 2092
-0 -0 -0 0 70.00% 4.11% 2.37% -0 -0.0 -0.0 - -0 0 2093
-0 -0 -0 0 70.00% 4.11% 2.37% -0 -0.0 -0.0 - -0 0 2094
-0 -0 -0 0 70.00% 4.11% 2.37% -0 -0.0 -0.0 - -0 0 2095
-0 -0 -0 0 70.00% 4.11% 2.37% -0 -0.0 -0.0 - -0 0 2096
-0 -0 -0 0 70.00% 4.11% 2.37% -0 -0.0 -0.0 - -0 0 2097

הון צבור המשמש לכיסוי ההתחייבויות לזכאים קיימים 
לפנסיה נכון לסוף השנה

ערדעל אג"ח 'ערד' שנרכשו
 תשלומי 
פנסיה 
במשך 
השנה

הנחת הכנסות מריבית במשך השנה
התשואה 

על 
השקעות 
חופשיות

שיעור 
תשואת 
הנכסים 
הצפויה 
בכל שנה
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(IBNR לא כולל) לוח 2- תזרים מזומנים לפנסיונרים
אלפי ₪

על השקעותעל תשלומישנה

אחרות

השקעותסה"כ

אחרות

סה"כ

מ-2004עד 2004מסה"כפנסיהקלנדרית

   1,965,730 786,292 1,179,438 0 60.00% 2017
   1,863,730 745,492 1,118,238 0 60.00% 2.43% -0.44% 45,711 -3,455  51,137 0 -1,971  147,711 2018

1,762,080 704,832 1,057,248 0 60.00% 1.98% -1.57% 34,905 -11,669  48,483 0 -1,909  136,555 2019
1,668,905 667,562 1,001,343 0 60.00% 2.19% -1.04% 36,714  -7,322  45,839 0 -1,802  129,889 2020
1,579,959 631,984 947,975 0 60.00% 2.28% -0.81% 36,261  -5,405  43,415 0 -1,749  125,207 2021
1,495,962 598,385 897,577 0 60.00% 2.43% -0.42% 36,751  -2,649  41,101 0 -1,701  120,748 2022
1,416,410 566,564 849,846 0 60.00% 2.57% -0.07% 36,824 -438  38,916 0 -1,654  116,376 2023
1,340,854 536,342 804,513 0 60.00% 2.69% 0.23% 36,536 1,302  36,847 0 -1,613  112,092 2024
1,268,532 507,413 761,119 0 60.00% 2.80% 0.49% 35,930 2,620  34,881 0 -1,572  108,252 2025
1,198,905 479,562 719,343 0 60.00% 2.88% 0.70% 35,033 3,567  33,000 0 -1,534  104,660 2026
1,131,614 452,646 678,968 0 60.00% 2.97% 0.92% 34,083 4,399  31,189 0 -1,504  101,375 2027
1,066,409 426,564 639,845 0 60.00% 3.03% 1.07% 32,823 4,849  29,438 0 -1,463 98,028 2028
1,002,957 401,183 601,774 0 60.00% 3.07% 1.16% 31,280 4,961  27,742 0 -1,422 94,732 2029

941,717 376,687 565,030 0 60.00% 3.10% 1.26% 29,756 5,040  26,091 0 -1,375 90,996 2030
882,643 353,057 529,586 0 60.00% 3.14% 1.35% 28,246 5,075  24,498 0 -1,327 87,321 2031
826,224 330,489 495,734 0 60.00% 3.18% 1.44% 26,779 5,093  22,961 0 -1,275 83,198 2032
772,258 308,903 463,355 0 60.00% 3.21% 1.52% 25,301 5,028  21,494 0 -1,221 79,267 2033
720,682 288,273 432,409 0 60.00% 3.24% 1.59% 23,844 4,920  20,090 0 -1,166 75,420 2034
671,363 268,545 402,818 0 60.00% 3.27% 1.66% 22,427 4,796  18,748 0 -1,118 71,746 2035
624,926 249,970 374,956 0 60.00% 3.30% 1.73% 21,066 4,657  17,465 0 -1,056 67,503 2036
580,922 232,369 348,553 0 60.00% 3.32% 1.80% 19,762 4,509  16,257 0 -1,004 63,765 2037
539,273 215,709 323,564 0 60.00% 3.34% 1.84% 18,443 4,278  15,112 0 -948 60,092 2038
500,006 200,002 300,004 0 60.00% 3.34% 1.84% 17,117 3,978  14,029 0 -890 56,383 2039
463,093 185,237 277,856 0 60.00% 3.34% 1.85% 15,870 3,696  13,007 0 -833 52,783 2040
428,471 171,388 257,083 0 60.00% 3.34% 1.85% 14,701 3,433  12,047 0 -779 49,323 2041
396,131 158,452 237,678 0 60.00% 3.34% 1.85% 13,598 3,178  11,146 0 -727 45,938 2042
366,233 146,493 219,740 0 60.00% 3.34% 1.85% 12,577 2,938  10,305 0 -667 42,475 2043
338,668 135,467 203,201 0 60.00% 3.34% 1.85% 11,628 2,717 9,527 0 -615 39,193 2044
313,337 125,335 188,002 0 60.00% 3.34% 1.85% 10,755 2,512 8,810 0 -567 36,086 2045
290,100 116,040 174,060 0 60.00% 3.34% 1.85% 9,954 2,324 8,151 0 -522 33,190 2046
268,829 107,531 161,297 0 60.00% 3.34% 1.85% 9,219 2,152 7,547 0 -479 30,491 2047
249,284 99,714 149,571 0 60.00% 3.34% 1.85% 8,546 1,994 6,993 0 -442 28,090 2048
231,352 92,541 138,811 0 60.00% 3.34% 1.85% 7,928 1,849 6,485 0 -406 25,860 2049
214,777 85,911 128,866 0 60.00% 3.34% 1.85% 7,359 1,716 6,018 0 -376 23,935 2050
199,339 79,735 119,603 0 60.00% 3.34% 1.85% 6,831 1,593 5,587 0 -349 22,269 2051
184,899 73,960 110,939 0 60.00% 3.34% 1.85% 6,339 1,479 5,186 0 -326 20,778 2052
171,331 68,532 102,798 0 60.00% 3.34% 1.85% 5,877 1,372 4,810 0 -305 19,445 2053
158,551 63,421 95,131 0 60.00% 3.34% 1.85% 5,443 1,271 4,457 0 -285 18,222 2054
146,458 58,583 87,875 0 60.00% 3.34% 1.85% 5,033 1,176 4,125 0 -268 17,126 2055
134,959 53,984 80,975 0 60.00% 3.34% 1.85% 4,644 1,086 3,810 0 -252 16,143 2056
124,044 49,618 74,426 0 60.00% 3.34% 1.85% 4,274 1,001 3,511 0 -238 15,189 2057
113,667 45,467 68,200 0 60.00% 3.34% 1.85% 3,924 920 3,227 0 -223 14,301 2058
103,785 41,514 62,271 0 60.00% 3.34% 1.85% 3,590 843 2,957 0 -210 13,471 2059
 94,397 37,759 56,638 0 60.00% 3.34% 1.85% 3,272 770 2,700 0 -198 12,660 2060
 85,510 34,204 51,306 0 60.00% 3.34% 1.85% 2,971 700 2,456 0 -185 11,858 2061
 77,128 30,851 46,277 0 60.00% 3.34% 1.85% 2,686 634 2,224 0 -173 11,068 2062
 69,247 27,699 41,548 0 60.00% 3.34% 1.85% 2,418 572 2,006 0 -161 10,298 2063
 61,873 24,749 37,124 0 60.00% 3.34% 1.85% 2,166 514 1,801 0 -149   9,540 2064
 55,005 22,002 33,003 0 60.00% 3.34% 1.85% 1,931 459 1,610 0 -138   8,798 2065
 48,644 19,458 29,186 0 60.00% 3.34% 1.85% 1,713 408 1,431 0 -126   8,074 2066
 42,783 17,113 25,670 0 60.00% 3.34% 1.85% 1,511 361 1,265 0 -115   7,372 2067
 37,414 14,966 22,448 0 60.00% 3.34% 1.85% 1,325 317 1,113 0 -105   6,695 2068
 32,524 13,009 19,514 0 60.00% 3.34% 1.85% 1,156 278  973 0   -95   6,046 2069
 28,097 11,239 16,858 0 60.00% 3.34% 1.85% 1,002 241  846 0   -85   5,429 2070
 24,114 9,646 14,468 0 60.00% 3.34% 1.85% 863 208  731 0   -76   4,846 2071
 20,555 8,222 12,333 0 60.00% 3.34% 1.85% 739 179  627 0   -68   4,297 2072
 17,397 6,959 10,438 0 60.00% 3.34% 1.85% 628 152  535 0   -60   3,786 2073
 14,614 5,846 8,769 0 60.00% 3.34% 1.85% 529 129  453 0   -52   3,312 2074
 12,180 4,872 7,308 0 60.00% 3.34% 1.85% 443 108  380 0   -45   2,878 2075

   
   

      
      
         
         
         
         
         
         
         
         
         
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
            
              
              
              
              
              
              
               
               
               
               
               
               
               
               
               
               
               
               
               
               
                 
                 

             
           
            
            
            
                
              
              
              
              

                 
                 
                 
                 
                 
                 
                 
                 
                 
                 
                    
                    
                    
                    
                    
                    
                       
                       
                         
                         
                         
                         
                         
                         
                         
                         
                         
                         
                         
                         
                            
                            
                            
                            
                            
                            
                            

                         
                            
                            
                            
                       
                       
                          
                          
                          
                          
                          

 תשלומי 
פנסיה 
במשך 
השנה

הנחת 
התשואה 

על 
השקעות 
חופשיות

שיעור 
תשואת 
הנכסים 
הצפויה 
בכל שנה

הון צבור המשמש לכיסוי ההתחייבויות לפנסיונרים  נכון 
לסוף השנה

על אג"ח 'ערד' שנרכשו

מ-2004 עד 2004

ערד

 הכנסות מריבית במשך השנה
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3מאפיינים כלליים של קרן הפנסיה 1.

3 תיאור כללי של קרן הפנסיה ושל החברה המנהלתא.

3 מועד הקמת קרן הפנסיה ב.

3 רשימת מסלולי השקעה, הקודים שלהם ומועד תחילת פעילותםג.

4 שינויים מהותיים בשנת הדיווח הנובעים ממיזוגים, מכירות או רכישות ד.

4 שיעורי ההפרשות המרביים שרשאית קרן הפנסיה לקבל ומטרתן ה.

5 שינוי מסמכי יסוד במהלך תקופת הדוח ועד ליום פרסומו ו.

6ניתוח זכויות עמיתי קרן הפנסיה2.

6 שינוי במספר העמיתים א.

6 ניתוח זכויות מבוטחים בקרן הפנסיהב.

7מידע אודות דמי ניהול 3.

7 שיעור דמי הניהול א.

7 מידע אודות חמשת המעסיקים הגדולים בקופהב.

8ניתוח מדיניות השקעה4.

8 מדיניות ההשקעהא.

8 ניתוח והסבר שינויים מהותיים בסעיפי ההשקעות לעומת שנה קודמת.ב.

10ניהול סיכונים5.

 10 מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלתא.

 10 סיכוני נזילות ב.

 11 סיכוני שוקג.

 17 סיכוני אשראי ד.

 22 סיכונים גאוגרפייםה.

 26 גורמי סיכון נוספים המשפיעים על פעילות הקרןו.

 27ביטוח משנה 6.

 27נושאים אליהם הפנה רואה החשבון את תשומת ליבו בחוות דעתו 7.

 27בקרות ונהלים לגבי גילוי ובקרה פנימית על דיווח כספי8.
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1. מאפיינים כלליים של קרן הפנסיה 
 

א. תיאור כללי של קרן הפנסיה ושל החברה המנהלת  
 

קרן הפנסיה: 

 3
 

 )"שם קרן הפנסיה: הראל פנסיה כללית )להלן: "הקרן"  או  "קרן הפנסיה 

 סוג קרן הפנסיה : הקרן הינה קרן פנסיה חדשה כללית שהינה קופת גמל לקיצבה כמשמעות המונח בחוק הפיקוח 

על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה- 2005 )להלן: "חוק קופות הגמל"(, אשר אינה קופת ביטוח. הקרן 
מעניקה למבוטחיה פנסיית זיקנה והחל מחודש יולי 2013, מאפשרת למבוטחיה לרכוש כיסויים ביטוחיים למקרי 

נכות ופטירה. הקרן איננה זכאית לרכוש אגרות חוב מיועדות. 

 .512267592-00000000000662-0000-000 :קוד הקרן 

 .סוג העמיתים: שכירים ועצמאיים 

 
 

החברה המנהלת: 

  .)"שם החברה המנהלת: הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן - "החברה המנהלת" או "החברה 

 החברה המנהלת הינה חברה בת בבעלות מלאה של הראל ביטוח בע"מ, שהינה חברה בשליטה מלאה של הראל 

השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ. 

 

 

ב. מועד הקמת קרן הפנסיה 
 

הקרן הוקמה בשנת 2002. 

 

ג. רשימת מסלולי השקעה, הקודים שלהם ומועד תחילת פעילותם 

   מועד תחילת פעילות       קוד המסלול       שם המסלול    

 2002  512267592-00000000000662-2164-000 כללי 

ינואר 2016   512267592-00000000000662-9856-000 ילידי שנות ה-50 

ינואר 2016   512267592-00000000000662-9858-000 ילידי שנות ה-60 

ינואר 2016   512267592-00000000000662-9860-000 ילידי שנות ה-70 

ינואר 2016   512267592-00000000000662-9862-000 ילידי שנות ה-80 

ינואר 2016   512267592-00000000000662-9864-000 ילידי שנות ה-90 

    
בהתאם לסעיף 47 לתקנון הקרן, הקרן עורכת בנפרד רישומים בגין נכסיה העומדים כנגד התחייבויותיה למקבלי 

קצבה. 
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מסלולי ביטוח: 
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שם המסלול 
קוד 

המסלול 

 101 מסלול פנסיה מקיפה 

 102 מסלול עתיר חיסכון פרישה מוקדמת 

 103 מסלול עתיר ביטוח 

 104 מסלול עתיר נכות מופחת שאירים 

 105 מסלול עתיר שאירים 

 106 מסלול פנסיה מקיפה נכות מוגדלת )75%( 

 107 מסלול עתיר שאירים מופחת נכות 

 108 מסלול פנסיה מקיפה נכות מוגדלת )75%( פרישה מוקדמת 

 109 מסלול פנסיה מקיפה פרישה מוקדמת 

 110 מסלול עתיר חסכון 

 111 מסלול עתיר שאירים מופחת נכות פרישה מוקדמת 
 

 

ד. שינויים מהותיים בשנת הדיווח הנובעים ממיזוגים, מכירות או רכישות 

לא היו שינויים. 

 

ה. שיעורי ההפרשות המרביים שרשאית קרן הפנסיה לקבל ומטרתן 

שיעורי ההפרשות המירביים שבגינם ניתן לנצל הטבות מס קבועים בהתאם לתקנה 19 לתקנות מס הכנסה: 

הפרשות מעביד: עד 7.5% על חשבון תגמולים. )מינימום 6.5%( 

הפרשות עובד: עד 7% על חשבון תגמולים. )מינימום 6%( 

הפרשות מעביד: עד 8.33% על חשבון פיצויים. )מינימום 6%( 

בנוסף יכולה הקרן לקבל סכומים ללא הגבלה.  
 

הפרשות עצמאי: שיעור ההפקדות המקסימלי לא יעלה על 22.83% מהגבוה מבין שני אלה: הכנסתו של המבוטח לפי 

סעיף 2)1( או 2)2(  לפקודת מס הכנסה בשלה הוא משלם לקרן, או הכנסתו המזכה כהגדרתה בסעיף 47 לפקודת מס 

הכנסה. 

כל ההפרשות אל הקרן יכולות להיות שוטפות חודשיות ו/או מעת לעת, לפי שיקול דעתו של העמית החוסך. 
 

מטרת ההפקדות בקרן היא לחסכון לצורך קבלת פנסיית זקנה בגיל פרישה, ובמסלולי הביטוח הכוללים כיסוים 

ביטוחיים גם לקבלת פנסיית נכות במקרה של אירוע נכות טרם הגעת המבוטח לגיל פרישה וכן לתשלום פנסיה לשאירי 

המבוטח או הפנסיונר במקרה של פטירה. 
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ו. שינוי מסמכי יסוד במהלך תקופת הדוח ועד ליום פרסומו 

ביום 1 בינואר 2018 וביום 1 בפברואר 2018, עודכן תקנון הקרן. להלן עיקרי השינויים: 

 הוספת מסלול השקעה )מסלול בסיסי למקבלי קצבה( עבור מקבלי קצבה שמועד האירוע המזכה שלהם הוא 
משנת 2018 ואילך. במקביל שונה שם מסלול ההשקעה "מסלול בסיסי למקבלי קצבה" ל- ""מסלול בסיסי 

למקבלי קצבה קיימים". 

 הצמדת תשלומי הקצבה למדד תהיה בהתאם להוראות הסדרים תחיקתיים כפי שיהיו מעת לעת. ולא באופן 
קטגורי כפי שהיה קבוע בתקנון הקודם. 

 התאמת אופן חישוב השכר המבוטח לשיעורי ההפקדות הקיימים בשוק החיסכון הפנסיוני, דהיינו חלוקת 

ההפקדה בלפחות 12.5%. 

 שינוי הגדרת השכר הקובע באופן שיחושב לפי הגבוה מבין: ממוצע 3 / 12 / 13-24 הכנסות מבוטחות ממודדות 

אחרונות לפני האירוע.  

 מסלולי ביטוח: מצטרפים החל ממועד כניסת התקנון לתוקף יוכלו לבחור לנהל את חשבונם במסלולי ביטוח 

חדשים.  

 עדכון כיסוי לנכות כפולה )פרנצ'יזה(: עדכון מנגנון כיסוי לנכות כפולה לפיו במקרה של נכות, תשולם פנסיית 

הנכות החל מהיום ה- 61 ובמהלך החודשיים הראשונים לתשלום, תשולם בשיעור כפול. הכיסוי יחול כברירת 

מחדל לכל מבוטחי הקרן )כולל עמיתים קיימים( עם אפשרות לוויתור עליו.  

 תקופת אכשרה: החלת תקופת אכשרה בגין עלייה בשכר הקובע מעל 15% במהלך 60 החודשים שקדמו למועד 

האירוע. כמו כן, נוספה תקופת אכשרה עבור החלת כיסוי לשאירים לאחר תום תקופת ויתור על שאירים. 

כברירת מחדל יכלל כיסוי לביטול תקופה זו, אולם העמית רשאי  לותר על כיסוי זה. 

 ביטול אפשרות קבלת קצבה באופן רטרואקטיבי. 

 התיישנות: נוסף תנאי לזכאות לפנסיית נכות כך שהתביעה הוגשה בתוך 3 שנים ממועד האירוע. כמו כן, נוסף 

תנאי לזכאות לפנסיית שאירים כך שהתביעה הוגשה בתוך 7 שנים ממועד האירוע. 

 מגבלה על משיכת הכספים: נוספה מגבלה כי מי שהוכר כנכה לא יוכל למשוך כספי תגמולים. כמו כן, נוספה 

מגבלה כך שמשיכת כספי תגמולים תתאפשר רק לאחר סיום עבודה או עם הגעת העמית לגיל הזכאות המינימלי 

לזקנה. 

 שינוי בלוחות הזמנים בטיפול בתביעות ובבקשות פידיון. יצוין כי שינוי זה צפוי להיכנס לתוקף ביום 1 ביוני 
 .2018
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2. ניתוח זכויות עמיתי קרן הפנסיה 

 

א. שינוי במספר העמיתים 

להלן השינוי במספר חשבונות מבוטחי הקרן בשנת הדוח, בגין כל מסלולי הקרן:  

מספר חשבונות העמיתים 
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לסוף השנה נסגרו השנה נפתחו השנה לתחילת השנה סוג העמיתים 

 31,719     

    

 

שכירים 26,877 7,697 2,855

עצמאיים 688 151 72 767 

 -  -  - מעבידים - 

 32,486  2,927  7,848 סה"כ  27,565 

 

 

ב. ניתוח זכויות מבוטחים בקרן הפנסיה 
ליום 31 בדצמבר 

   2017

  
 2016

עמיתים פעילים: 
 

מספר עמיתים  10,314  8,389   
 

סך הנכסים נטו )באלפי ש"ח(  527,854  381,071 
 

עמיתים לא פעילים: 
 

מספר עמיתים  22,172  19,176   
 

סך הנכסים נטו )באלפי ש"ח(  243,898  195,643 
 

מקבלי קצבה: 
   

זקנה  290  217  מספר מקבלי פנסיה - פנסיונרים 
שאירים  62  36 
נכות  5  8 

סך נכסים נטו בגין מקבלי קצבה פנסיונרים )באלפי ש"ח(  87,458  75,179 
 

גיל ממוצע לעמיתים פעילים )בשנים(  42  43 
  

  



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית  סקירת הנהלה לשנת 2017 

       

 

3. מידע אודות דמי ניהול 

 
א. שיעור דמי הניהול 

מספר חשבונות המבוטחים ליום 31 בדצמבר 2017 
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דמי ניהול מהפקדות 

עמיתים פעילים  

 
עמיתים 

 0%

 

לא פעילים 4%-3% 3%-2% 2%-1% 1%-0% 

דמי ניהול מנכסים 

 5,993        

      

      

      

123  635  2,663  523  1,717  0%-0.25%

 2,550 325 337 41 - 1,344 0.25%-0.5%

 988 72 16 - - 500 0.5%-0.75%

 12,641 1,510 10 2 - 496 0.75%-1.05%

       

סך הנ כסים באלפי ש''ח לי ום 31 בדצמבר 2017       

דמי ניהול מהפקדות  

עמיתים פעילים  

 
עמיתים 

 0%

 

לא פעילים 4%-3% 3%-2% 2%-1% 1%-0% 

דמי ניהול מנכסים 

 42,773   3,284   
 
21,547   

 
94,441   26,342   54,465   0%-0.25%

 44,210  

 

13,361 19,448 1,555  
 
 

-  
 
 

155,730  

 

0.25%-0.5%

 22,700  2,334  
 
1,138  - - 50,123 0.5%-0.75%

 134,215 44,032 846  212 - 38,996  0.75%-1.05%

        
סך ההוצאות הישירות הנגבות מהמבוטחים בקרן )לא כולל מקבלי קצבה(, נוסף לדמי הניהול, הינו 887 אלפי ש"ח. 

לפירוט הרכב ההוצאות, ראה ביאור 12 "הוצאות ישירות" בדוח הכספי. 
 

ליום 31 בדצמבר 2017 

 
מספר מקבלי קצבה 

 
סך הנכסים באלפי ש''ח 

דמי ניהול מנכסים 

 82,778   305   0.45%-0.6%
 4,680  52  2.0%

 
ב. מידע אודות חמשת המעסיקים הגדולים בקופה  )*(

 
לשנה שהסתיימה  

ביום 31 בדצמבר   

 2017  

 
שיעור דמי ניהול מהפקדות ממוצע עבור חמשת המעסיקים הגדולים )באחוזים(  0.59 

שיעור דמי ניהול מנכסים ממוצע עבור חמשת המעסיקים הגדולים )באחוזים(  0.35 

סך היקף נכסים מנוהל עבור חמשת המעסיקים הגדולים )באלפי ש"ח(   147,416 

 17.16  

 

שיעור הנכסים המנוהלים עבור חמשת המעסיקים הגדולים מתוך סך הנכסים נטו )באחוזים(

מספר חשבונות עמיתים כולל של חמשת המעסיקים הגדולים  5,624 

שיעור חשבונות עמיתים כולל של חמשת המעסיקים הגדולים מתוך סך העמיתים )באחוזים( 17.31 

 
)*( מתייחס למבוטחים בלבד )לא כולל מקבלי קצבה(. 

 

 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית  סקירת הנהלה לשנת 2017 

       

 

4. ניתוח מדיניות השקעה 
 

א. מדיניות ההשקעה 
 

מדיניות ההשקעה של אפיקי ההשקעה בקרן הפנסיה מפורטת באתר האינטרנט של הקרן. 
https://www.harel-group.co.il/long-term-savings/pension/funds/reut/Pages/investment-
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 policy.aspx?menuType=Routes&parentID=adfadc45-4bd4-4767-9ebc-c69d6a2326b5
 

ב. ניתוח והסבר שינויים מהותיים בסעיפי ההשקעות לעומת שנה קודמת 

להלן תמצית השינויים בשוק ההון והתייחסות חטיבת ההשקעות של החברה אליהם: 

תיאור פעולות החברה נושא 

לאחר 3 שנים של אינפלציה שנתית שלילית, בסוף 2017 נרשמה אינפלציה חיובית  השינוי במדד המחירים 

מתונה של 0.3% )מדד ידוע נובמבר 2017(, אך עדיין נמוכה מתחום יעד בנק  לצרכן, התפתחויות 

ישראל. סעיף הדיור היה גם השנה התורם העיקרי לעלייה במחירים לצד עלייה  האינפלציה והגורמים 

במחירי הנפט. מנגד, הגורמים שהעיקריים שתמכו בירידה במחירים, היו המשך  להשפעה על עליית המדד 

הייסוף בשקל )שהוזיל את מחירי היבוא, הרכבים ההלבשה וההנעלה והנסיעות 

לחו"ל(, המשך התחרותיות הגבוהה )בעיקר בענפי התקשורת, המזון וטיסות-

החסך( והמשך התערבות ממשלתית )כגון הוזלת מחירי המים(. 

בסיכום שנת 2017 הציפיות לאינפלציה ירדו בטווח של מעל ל-10 שנים, אך עלו 

בטווחים שמתחת ל-10 שנים.  

חטיבת ההשקעות ניצלה את ציפיות האינפלציה הנמוכות להקטנת מרכיב צמודי 

המדד. 

במהלך שנת 2017 השקל השלים ייסוף של 4.2% מול סל המטבעות, וזאת לאחר  שער החליפין של השקל 

ייסוף של 4.8% במהלך שנת 2016. במהלך השנה התחזק השקל בשיעור ניכר של 

9.8% מול הדולר, ב-6.3% מול היין היפני וב-0.9% מול הפאונד הבריטי, אך 

נחלש ב-2.7% מול האירו. התחזקות השקל בשנת 2017 נתמכה מהמשך העודף 

הגבוה בחשבון השוטף במאזן התשלומים, גידול בהשקעות הזרות הישירות, 

וזאת למרות עליות הריבית בארה"ב והאצה ברכישות המט"ח של בנק ישראל 

בהשוואה לתקופה אשתקד. 

לאור ההערכה כי בטווח הקצר צפויה להימשך מגמת ההתרחבות בפערי הריביות 

בין השקל לדולר - הוגדלה החשיפה למט"ח נטו בתיקים, עם משקל עודף לדולר 

ע"פ המטבעות האחרים. 

ריבית בנק ישראל נותרה על 0.1% גם במהלך שנת 2017 ולמעשה נותרה כך מאז   התפתחות שעורי ריבית 

שהופחתה בפברואר 2015. הנימוקים להותרת הריבית ללא שינוי היו האינפלציה 

- שנותרה נמוכה מתחום יעד בנק ישראל, חוזקו של השקל והפעילות הריאלית 

החיובית. בפרט, לאור סימני ההתייצבות שניכרים בשוק הדיור. 

בסיכום שנת 2017, נרשמה ירידה בעקום התשואות הממשלתי השקלי והצמוד 

לאורך כל אורכו. 

במהלך השנה שמרה חטיבת ההשקעות על מח"מ כולל קצר-בינוני, כאשר לנוכח 

הערכה להמשך מגמת העלאות ריבית בחו"ל, בעוד  הריבית בישראל צפויה 

להישאר ללא שינוי בשנה הקרובה, המח"מ על אג"ח זרות קצר יחסית לאג"ח 

השקליות והצמודות למדד. 

 

https://www.harel-group.co.il/long-term-savings/pension/funds/reut/Pages/investment-policy.aspx?menuType=Routes&parentID=adfadc45-4bd4-4767-9ebc-c69d6a2326b5
https://www.harel-group.co.il/long-term-savings/pension/funds/reut/Pages/investment-policy.aspx?menuType=Routes&parentID=adfadc45-4bd4-4767-9ebc-c69d6a2326b5
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תיאור פעולות החברה נושא 

ניתוח הגרעון בתקציב 
הגירעון התקציבי במהלך 2017 עמד על כ-2.0% תוצר )על פי האומדן הראשוני(, 

המדינה ומימונו 
נמוך מיעד הגירעון של 2.9%. הגירעון הנמוך יותר השנה הוא תוצאה של הכנסות 

גבוהות בהרבה מהצפי; רובו נובע מרווחי הון ממכירת חברות ישראליות   

)מובילאיי ועוד(, ובשל מבצע הפחתת שיעור המס על דיבידנדים לבעלי עניין 
 

)מבצע ההנחות במס לבעלי "חברות-ארנק"(. זאת למרות הגידול בהוצאות 

משרדי הממשלה בשנת 2017 בהשוואה לאשתקד. 

שווקי המניות העולמיים רשמו עליות יוצאות דופן במהלך שנת 2017, צמיחה  שוק המניות 

טובה מהצפי ומתואמת במרבית מדינות העולם, בשילוב הצפי להפחתת מיסים 

בארה"ב, מדיניות מוניטרית שנותרה ברובה מרחיבה לצד אינפלציה מתונה - 

תרמו לכך. בשווקים המתעוררים העלייה הייתה מרשימה עוד יותר, בתמיכת 

היחלשות הדולר בעולם והעלייה במחירי הסחורות. בסיכום שנת 2017 מדד 

MSCI העולמי )ברוטו במונחים דולריים( עלה בשיעור מרשים של כ-23% והמדד 

המקביל של השווקים המתעוררים עלה בשיעור חד של 38%. בישראל, מדד ת"א-

125 )שהחליף את מדד ת"א-100 ב-9 בפברואר 2017( עלה ב-6.4%, עם עלייה 

מתונה בלבד של 2.7% במדד ת"א- 35 )בשל חולשה בענף הפארמה( ועלייה 

מרשימה של 21.2% במדד ת"א 90 )בתמיכת עליות בענפי הבנקים, הנדל"ן 

והביטוח(. 

במהלך השנה גדלה החשיפה למניות, בעיקר בחו"ל, לאור ההערכה לעדיפות 

יחסית להשקעה במניות ע"פ אג"ח ממשלתיות וקונצרניות. 

מרווחי האשראי על אגרות החוב הקונצרניות בארץ  קטנו במהלך השנה )בדומה  אג"ח קונצרני ומוצרי חוב 

למגמה בחו"ל(. 

לאור המשך שחיקת המרווחים - צומצמה החשיפה לאג"ח קונצרני סחיר בארץ 

ובחו"ל, אך הוגדלה החשיפה לאשראי לא סחיר איכותי, אשר ברובו מגובה 

בבטחונות ו/או התניות פיננסיות, אשר מקטינים את סיכון ההשקעה באפיק. 

החברה המשיכה לנצל את הגידול בהיקפי הכספים שעוקבים באופן טכני אחרי  מוצרי מדדים 

המדדים בעיקר לצורך שיפור הרכבי תיק ההשקעות, כאשר ניירות ערך שעלו 

באופן מוגזם בכניסתם למדדים נמכרו על ידינו וניירות שירדו באופן מוגזם עקב 

יציאתם מהמדדים נרכשו. 

החברה שמרה על מדיניותה בתחום הנגזרים, לפיה הם משמשים בעיקר אמצעי  נכסים נגזרים לרבות 

להתאמה מהירה של הרכבי האפיקים בתיק להחלטות ועדות ההשקעה, לניהול  אופציות על מדד מעו"ף, 

יעיל של החשיפות בחו"ל ללא חשיפת המטבע, ללא פעילות באסטרטגיות או  שקל/דולר, חוזים עתידיים 

לקיחת פוזיציות על כיווני השוק או סטיות התקן. 

במהלך השנה, לנוכח התשואות הנמוכות בשוקי האג"ח הממשלתי והקונצרני,  השקעות בנכסים 

המשיכה חטיבת ההשקעות במאמצים  להשקעה  באשראי, תשתיות, השקעות  אלטרנטיביים, לרבות נדל"ן, 

פרטיות ונדל"ן, תוך שמירה על רמת סיכון לא גבוהה ופיזור גבוה.  תשתיות והשקעות פרטיות 
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5. ניהול סיכונים 
 

החוזר המאוחד, פרק 10 - ניהול סיכונים, אשר פורסם ב-15 בינואר 2014 החליף את חוזר ביטוח 2006-1-14  בנושא 

"תפקידי אקטואר ממונה ומנהל סיכונים של מבטח, ומארג היחסים שלהם עם בעלי תפקידים אחרים" אשר פורסם 

באוקטובר 2006. החוזר נועד להסדיר תשתית להבנה, זיהוי ומדידה של סיכונים, לקבלת החלטות ולקביעת מדיניות 

המבוססות עליהם ולהבטחת מסגרת דיווחים מתאימה.  החוזר מחייב מינוי מנהל סיכונים אשר יספק לדירקטוריון 

החברה המנהלת, הנהלתה, ועדת ההשקעה וועדת האשראי שלה תמונת מצב אובייקטיבית ומקיפה יותר אודות הסיכונים 

הגלומים בקרן פנסיה.  

ניהול תיק ההשקעות של הקרן נעשה תוך חתירה לאיזון בין המטרה של השגת תשואה מקסימאלית על הנכסים לבין 

הסיכון הכרוך בהשקעות ורמת הנזילות הנדרשת כדי לממן פעילות זו ופעילות משיכות והעברות של כספים על ידי 

העמיתים. 

דירקטוריון החברה קבע מדיניות השקעות אשר מגבילה את רמות החשיפה אליהן ניתן להגיע בכל אחד מאפיקי ההשקעה. 

מגבלות הדירקטוריון מחייבות את ועדת ההשקעות ומגבילות את רמת הסיכון של קרנות פנסיה המנוהלות על ידי החברה. 

ועדת ההשקעות דנה בישיבותיה בתמהיל ההשקעות של קרנות הפנסיה המנוהלות על ידי החברה ומקבלת החלטות לגבי 

הקצאת הנכסים בין האפיקים השונים בהתאם להערכות סיכונים המבוססות על נתונים מאקרו כלכליים ותחזיות לגבי 

שוקי ההון וגורמי הסיכון. דיווחי ניהול סיכונים המוצגים לועדת השקעות מציגים אומדים להפסד פוטנציאלי הצפוי לתיק 

נכסים בשל התממשות סיכוני השוק. בכל התכנסות של ועדת השקעות ובהתבסס על מערכת BI , מציגה חטיבת השקעות 

חתכי חשיפה שונים של תיק ההשקעות, בכלל זה חשיפה לענפים, גיאוגרפי, מטבעות. 

הועדה בוחנת ומתאימה את מדיניות ההשקעות וביצועה בשוטף לנוכח ההתפתחויות בנכסיה, במאפייני עמיתיה ובשווקים.  
 

להלן פירוט הסיכונים המרכזיים להם חשופה הקרן ואופן הטיפול בהם: 

 

א. מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת 

לעניין פירוט מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת ראה ביאור 24 בדוח הכספי של 
החברה המנהלת. 

 

ב. סיכוני נזילות 

סיכון נזילות ניתן לפיצול על פני שני רבדים: סיכון נזילות ברמת קרן הפנסיה, וסיכון נזילות ברמה מקרו כלכלית.  

הסיכון ברובד הראשון נובע מאי ודאות לגבי שינויים אפשריים בהיקף משיכת כספים מהקרן, העשויים להביא למצב 

בו הקרן תידרש לממש במהירות נכסים בהיקף ניכר על מנת לשלם לעמיתים המושכים או המניידים לקרנות אחרות. 

סיכון זה גורם לאי ודאות לגבי היקף החזקת נכסים סחירים ונזילים על מנת שלא להגיע למצב בו לא יהיה ניתן לבצע 

תשלומים לעמיתים מושכים ומעבירים. סיכון זה קשור בהיקף חסכון העמיתים שירצו לבצע משיכה אל מול אורך 

החיים הממוצע של נכסי הקרן ונזילותם וכן מגורמים חיצוניים של הגברת תחרות ומעבר בין קרנות פנסיה.  

הסיכון ברובד השני נובע מהאפשרות של שינוי טעמי העמיתים בכלל קרנות הפנסיה. מצב זה יכול לגרום  למימוש 

סכומי כספים גדולים בפרק זמן קצר. דרישה כזו עלולה לסכן את יציבות שוק ההון והכספים בארץ. לצורך ניהול 

סיכון הנזילות קרן הפנסיה מחזיקה בנכסים נזילים, כגון מזומנים, שווי מזומנים ופיקדונות לתקופה של עד חודש 

ימים וכן בנכסים בעלי סחירות גבוהה שניתנים למימוש בקלות יחסית. 

ניהול הקופות בשיטת סלי השקעה, מקטין חשיפה לסיכון נזילות בכלל ובקופות הקטנות בפרט. 
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ניתוח נזילות הקרן 
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ליום 31 בדצמבר 2017 

נכסים נטו )באלפי ש"ח(  

 

כללי נזילות )בשנים( 
ילידי שנות 

ה-50 
ילידי שנות 

ה-60 
ילידי שנות 

ה-70 
ילידי שנות 

ה-80 
ילידי שנות 

ה-90 

בסיסי 
למקבלי 
קצבה 

  18,315  20,656  35,463  38,304  7,008  69,877 נכסים נזילים וסחירים 

 

420,895 

 415  

 

 

- 

 

 

 795  736  

 

 

-  

 

 

מח"מ של עד שנה  14,497  -

 10,513 1 מח"מ מעל שנה  149,341 2 2 5,574  6,069 

 53,674   

 

 6,792 4 137  124  8 8אחרים

 87,597  7,013  45,305  41,897  20,666  18,325 סה"כ 638,407 

         
ועדת ההשקעות אישרה מודל למעקב אחר סיכון הנזילות בפעילות הקרן. מדדי הנזילות מביאים בחשבון מצבי קיצון 
של משיכות וניודים בקרן ואת נזילות הנכסים בתיקים במצבי משבר שונים. ועדת ההשקעות בוחנת על בסיס תקופתי 
את העמידה ברמת הנזילות ביחס למדדי הנזילות שנקבעו ובוחנת באופן שוטף את צרכי הנזילות והתאמתם לנכסי 

הקרן על מנת להיערך מראש לשינויים ברמת הנזילות הנדרשת.  

הקרן אינה נתקלת בקשיי נזילות ובקשיים למימון תשלומים לעמיתים מושכים או המניידים החוצה, והיא שומרת על 
רמת נזילות מספקת כאמור. הקרן אינה צופה בעיות נזילות בשנים הקרובות.  

מבחינת הרכב נכסי הקרן והערכות ההנהלה, הנהלת החברה המנהלת סבורה כי סך הכספים הסחירים והנזילים וצפי 
ההפקדות מהווים כרית בטחון מספקת לצמצום התממשות סיכון הנזילות כאמור לעיל. 

 

 ג. סיכוני שוק 
סיכוני שוק בניהול פעילות קרן הפנסיה נובעים מאפשרות לשחיקת שווי נכסי קרנות הפנסיה כתוצאה משינויים 
במחירי ניירות ערך, מחירי נדל"ן, שעורי ריבית, שערי חליפין ואינפלציה ומפתיחת מרווחי האשראי מול ריבית חסרת 

סיכון.  
 

סיכוני שוק הקשורים בירידה הפוטנציאלית בערכם הכלכלי של נכסי הקרן הינם כדלקמן: 

1. סיכוני הצמדה: בשיקולי השקעה נלקחות בחשבון תחזיות אינפלציה ואלטרנטיבות השקעה, גם בהיבט של בסיס 
הצמדה. הקרן מבצעת את השקעותיה ברכיבים צמודים ולא צמודים בהתאם לסביבת האינפלציה והתחזיות 

העתידיות שלפניה. 

2. סיכון שער חליפין: לקרן חשיפה לנכסים צמודי מט"ח בעיקר כתוצאה מהשקעות בנכסים זרים ולכן בשיקולי 
ההשקעה נלקחות בחשבון תחזיות לשינויים בשערי חליפין, בעיקר ביחס לדולר. 

3. סיכוני ריבית: לשינויים בשערי הריבית השפעה על אגרות החוב המוחזקות על ידי הקרן ועל פקדונות  והלוואות 
ובאמצעותן על שווי נכסי הקרן. בעת קבלת החלטות השקעה וקביעת משך החיים הממוצע של הנכסים נלקחים 
בחשבון הנחות ותחזיות לגבי שינויי ריבית והשפעתם על תיק ההשקעות של הקרן. הקרן מטפלת בסיכוני ריבית 
על ידי שינוי באורך החיים הממוצע הכולל של מכשירים נושאי ריבית בכל אפיק, פיזור וחשיפה לסוגי ריביות 

שונות.  

4. סיכון מניות: ההפסד שעלול להגרם לקרן כתוצאה מירידה במחירי המניות הנסחרות בארץ ובחו"ל. 

5. סיכון מרווח אשראי: הפסד הנובע מפתיחת מרווחי האשראי מול ריבית חסרת סיכון. 

6. סיכון נדל"ן: ההפסד שעלול להיגרם מירידת ערכן של ההשקעות בנדל"ן. 
 

החברה המנהלת מתמודדת עם מכלול הגורמים המרכיבים את סעיף סיכוני השוק באמצעות קביעת תמהיל השקעות 

מפוזר המכיל, בין היתר, מניות, אגרות חוב צמודות ולא צמודות, הלוואות, נדל"ן, חשיפה למט"ח, קרנות השקעה 

ותעודות סל. נכסי הקרן מפוזרים גם בהשקעות בשווקים הבין לאומיים. שימוש בנגזרים נעשה למטרות הגנה 

ולמטרות יצירת חשיפה ונכלל בדוחות הבקרה. 
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דירקטוריון החברה קבע מדיניות השקעות אשר מגבילה את רמות החשיפה אליהן ניתן להגיע בכל אחד מאפיקי 

ההשקעה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות את ועדת ההשקעות ומגבילות את רמת הסיכון של קרנות הפנסיה 

המנוהלות על ידי החברה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות ביצוע פיזור בין אפיקי ההשקעה השונים ומונעות חשיפה 

גבוהה לאפיק השקעה אחד. 

ועדת ההשקעות דנה בישיבותיה בתמהיל ההשקעות של קרנות הפנסיה המנוהלות על ידי החברה ומקבלת החלטות 

לגבי הקצאת הנכסים בין האפיקים השונים בהתאם להערכות סיכונים המבוססות על נתונים מאקרו כלכליים 

ותחזיות לגבי שוקי ההון וגורמי הסיכון.  

מדדי סיכונים המוצגים לועדת השקעות, כוללים: VaR היסטורי, תרחישי קיצון ותרחיש פסימי מרכזי עבור כל 

הקרנות.  

מדד ה- VaR אומד את ההפסד הפוטנציאלי הצפוי לתיק נכסים בשל התממשות סיכוני השוק לאופק של חודש 

בהסתברויות שונות קבועות מראש. תרחישי הקיצון ומדד ה- VaR מחושב אחת לרבעון. ועדת השקעות מקבלת מדי 

ישיבה דיווח בדבר חשיפה ענפית, חשיפה גיאוגרפית וחשיפה מטבעית. 
 

בתיק מקבלי הקצבה קיימת התייחסות להתאמה בין מאפייני הנכסים להתחייבויות. 

)1( סיכון מדד וסיכון מטבע 
 
 

כללי 
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 ליום 31 בדצמבר 2017 

במטבע חוץ או  בהצמדה למדד 
ל א צמוד    

 
סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 638,407  209,236  166,642 סך נכסי קרן הפנסיה, נטו  262,529      

חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 
 - )83,218( )5( מכשירים נגזרים במונחי דלתא  83,223 

 638,407  126,018  166,637 סך הכל  345,752 

 
 ליום 31 בדצמבר 2017 ילידי שנות ה-50 

במטבע חוץ או  בהצמדה למדד 
ל א צמוד    

 
סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 18,325  3,711  5,504 סך נכסי קרן הפנסיה, נטו  9,110      

חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 
 - )1,610(  - מכשירים נגזרים במונחי דלתא  1,610 

 18,325  2,101  5,504 סך הכל  10,720 

 
 ליום 31 בדצמבר 2017 ילידי שנות ה-60 

במטבע חוץ או  בהצמדה למדד 
ל א צמוד    

 
סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 20,666  5,071  5,541 סך נכסי קרן הפנסיה, נטו  10,054      

חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 
 - )1,745(  - מכשירים נגזרים במונחי דלתא  1,745 

 20,666  3,326  5,541 סך הכל  11,799 
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ילידי שנות ה-70 
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 ליום 31 בדצמבר 2017 

במטבע חוץ או  בהצמדה למדד 
ל א צמוד    

 
סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 41,897  11,605  10,466 סך נכסי קרן הפנסיה, נטו  19,826      

חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 
 - )3,547(  - מכשירים נגזרים במונחי דלתא  3,547 

 41,897  8,058  10,466 סך הכל  23,373 

 
 

 ליום 31 בדצמבר 2017 ילידי שנות ה-80 

במטבע חוץ או  בהצמדה למדד 
ל א צמוד    

 
סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 45,305  12,912  11,593 סך נכסי קרן הפנסיה, נטו  20,800      

חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 
 - )3,871(  - מכשירים נגזרים במונחי דלתא  3,871 

 45,305  9,041  11,593 סך הכל  24,671 

 

 ליום 31 בדצמבר 2017 ילידי שנות ה-90 

במטבע חוץ או  בהצמדה למדד 
ל א צמוד    

 
סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

     
 7,013  2,012  1,782 סך נכסי קרן הפנסיה, נטו  3,219 

חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 
 - )621(  - מכשירים נגזרים במונחי דלתא  621 

 7,013  1,391  1,782 סך הכל  3,840 

 

 ליום 31 בדצמבר 2017 בסיסי למקבלי קצבה 

במטבע חוץ או  בהצמדה למדד 
ל א צמוד    

 
סך הכל בהצמדה אליו המחירים לצרכן 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 87,597  232  74,916 סך נכסי קרן הפנסיה, נטו  12,449      

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
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)2( סיכון ריבית 

להלן ניתוח רגישות ביחס להשפעת השינוי בשיעור הריבית על התשואה של קרן הפנסיה: 

ניתוח רגישות לשינוי 
בשיעור הריבית )א( )ב( 
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 +1%

 
 -1%

אחוזים ליום 31 בדצמבר 2017 

 2.24  )2.04(  
 
 
 
 
 

 

כללי
ילידי שנות ה-50 )2.59(  2.82 
ילידי שנות ה-60 )2.31(  2.50 
ילידי שנות ה-70 )2.26(  2.46 
ילידי שנות ה-80 )2.28(  2.50 
ילידי שנות ה-90 )1.92(  2.08 
בסיסי למקבלי קצבה )9.28(  11.26 

)א( ניתוח הרגישות ביחס לשינוי בריבית הינו גם ביחס למכשירים בריבית קבועה וגם ביחס למכשירים בריבית 
משתנה. ביחס למכשירים בריבית קבועה, החשיפה הינה ביחס לערך הפנקסני של המכשיר וביחס למכשירים 
בריבית משתנה, החשיפה הינה ביחס לתזרים המזומנים מהמכשיר הפיננסי. לצורך חישוב ניתוח הרגישות נלקח 

בחשבון שינוי בריבית מתחילת השנה גם לגבי נכסים שנרכשו במהלך השנה. 
 

)ב( ניתוח הרגישות כולל אך ורק סעיפים אשר ערכם מושפע באופן ישיר כתוצאה משינוי בשיעור הריבית. בהתאם 
לכך, לא מובאות בחשבון השפעות עקיפות כגון השפעה של קרנות נאמנות שמשקיעות בנכסי חוב. 

 

)3( השפעה של שינויים בעקום הריבית על סכום הקצבה 

ניתוח רגישות לשינוי בשיעור הריבית 

  +0.5%

 
 -0.5%

אחוזים ליום 31 בדצמבר 2017 

פנסיונרים  0.21  )0.17( 
 

בחישוב ניתוח הרגישות לעקום הריבית נלקחה בחשבון הן ההשפעה על הנכסים והן ההשפעה על ההתחייבויות 

למקבלי הקצבה, ללא התחשבות בגובה העתודה ביום המאזן.  

ביכולתה של קרן פנסיה להתמודד עם שינויים בעקום הריבית על ידי התאמה נאותה של מח"מ הנכסים למח"מ 

ההתחייבויות, כך שככל שהתאמה זו טובה יותר, שינויים בעקום הריבית יובילו לשינויים נמוכים יותר בסכום 

הקצבה. לצורך ניתוח הרגישות, הונח שינוי אחיד בשיעורי הריבית לאורך עקום הריבית. 

 

)4( פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות במכשירים הוניים 

להלן פירוט החשיפה לענפי משק בגין השקעה במניות: 

ליום 31 בדצמבר 2017 כללי 

נסחרות במדד  נסחרות במדד 

ת"א 125       
 

% סך הכל בחו"ל לא סחיר מניות היתר 

אלפי ש"ח 

 
מסה"כ 

ענף משק 
 16.93   16,152   2,656     

    
    

    
    

    
    

    
    
    

-  -  13,496   
 
 

 
 

 
 

 
 

 

בנקים
ביטוח 2,405 - - - 2,405  2.52 
ביומד 1,762 65 - 639 2,466  2.59 
טכנולוגיה 3,155 155 - 3,176 6,486  6.80 
מסחר ושרותים 13,015 895 3,219 759 17,888  18.76 
נדל"ן ובינוי 11,665 1,535 631 13,124 26,955  28.26 
תעשיה 8,591 1,091 - 3,386 13,068  13.70 
השקעה ואחזקות 5,530 804 - - 6,334  6.64 

 3.80  3,623  838 - 233נפט וגז 2,552
 100.00  95,377  24,578 3,850 4,778סך הכל 62,171
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ילידי שנות ה-50 
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ליום 31 בדצמבר 2017 

נסחרות במדד  נסחרות במדד 

ת"א 125       
 

% סך הכל בחו"ל לא סחיר מניות היתר 

אלפי ש"ח 

 
מסה"כ 

ענף משק 
 20.55   

 
 
 
 
 

272   

 
 
 
 
 

45   
 
 
 
 
 
 
 
 

-   
 
 
 
 
 
 
 

-   

 
 
 

227   
 
 

בנקים
 3.02  40  - - -  

 
 

ביטוח 40
ביומד 30 1 - 11 42  3.17 
טכנולוגיה  53 3 - 53 109 8.23 
מסחר ושרותים  218 15 - 12 245 18.50 
נדל"ן ובינוי  195 22 - 13 230 17.37 
תעשיה  144 18 - 57 219 16.54 
 8.01 106  - - 13  

 
השקעה ואחזקות  93
43  

 

 4.61  61  14  - 4 נפט וגז

 100.00  1,324  205  -  76 סך הכל 1,043 

 
 

ליום 31 בדצמבר 2017 ילידי שנות ה-60 

נסחרות במדד  נסחרות במדד 

ת"א 125       
 

% סך הכל בחו"ל לא סחיר מניות היתר 

אלפי ש"ח 

 
מסה"כ 

ענף משק 
 20.64   

 
 
 
 
 
 

467   

 
 
 
 
 

 

82   
 
 
 
 
 
 
 
 

 

-   
 
 
 

-   

 
 
 
 

385   
 
 

בנקים
 3.05  

 
69  - - -  

 
 

ביטוח 69
ביומד 50 2 - 18 70 3.09 
טכנולוגיה  90 4 - 92 186 8.22 
 18.47 418 21 -  

 
 
 

מסחר ושרותים  371 26
נדל"ן ובינוי  333 37 - 23 393 17.37 
תעשיה  245 31 - 97 373 16.48 
השקעה ואחזקות  158 23 - -  181 8.00 

 4.68  106 26 - 7 נפט וגז  73 

 100.00  2,263  359  - 130 סך הכל  1,774 

 
 

ליום 31 בדצמבר 2017 ילידי שנות ה-70 

נסחרות במדד  נסחרות במדד 

ת"א 125       
 

% סך הכל בחו"ל לא סחיר מניות היתר 

אלפי ש"ח 

 
מסה"כ 

ענף משק 
 20.43   

 
 

1,232   

 
 
 
 
 

 
 

199   
 
 
 
 
 
 
 
 
 

-   
 
 

-   

 

1,033   
 
 

בנקים
 3.05  

 
 

184  - - -  
 
 
 
 
 
 
 

ביטוח 184
ביומד 135 5 - 49 189 3.13 
 8.20 495 242 -  

 
 
 
 
 

טכנולוגיה  241 12
מסחר ושרותים  996 68 - 55 1,119 18.55 
נדל"ן ובינוי  893 99 - 62 1,054 17.47 
 16.56  

 
 

תעשיה  657 83 - 259 999
השקעה ואחזקות  423 62 - -  485 8.04 

195  

 

 4.57  276 63 - 18נפט וגז
 100.00  6,033  929 - 347 סך הכל 4,757

 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
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ילידי שנות ה-80 
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ליום 31 בדצמבר 2017 

נסחרות במדד  נסחרות במדד 

ת"א 125       
 

% סך הכל בחו"ל לא סחיר מניות היתר 

אלפי ש"ח 

 
מסה"כ 

ענף משק 
 20.87   

 
 

1,250   

 

 

236   
 
 
 
 
 
 
 
 

 

-  
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

-   1,014   
 
 

בנקים
 3.02  

 
 

181  
 
- - -  

 
 
 
 
 
 
 

ביטוח 181
 3.09 185 48 - ביומד 132 5
 8.29 497 248 - טכנולוגיה  237 12
 18.36 1,100  

 
55 - מסחר ושרותים  978 67

 17.27 1,035 61 - נדל"ן ובינוי  877 97
 16.42  

 
 

984 256 - תעשיה  646 82
 7.94 476  - - השקעה ואחזקות  416 60

192  

 

 4.74  284 74 - 18נפט וגז

 100.00  5,992  978 - 341 סך הכל 4,673 

 
 

ליום 31 בדצמבר 2017 ילידי שנות ה-90 

נסחרות במדד  נסחרות במדד 

ת"א 125       
 

% סך הכל בחו"ל לא סחיר מניות היתר 

אלפי ש"ח 

 
מסה"כ 

ענף משק 
 20.70   

 
 
 

199   

 

 
 

 

36   
 
 
 
 
 
 
 
 

 

-  
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 

-   

 
 
 

163   
 
 

בנקים
 3.01  

 
 

29  - - -  
 
 

ביטוח 29
 3.12 30  8 - ביומד 21 1
 8.21 79 39 - טכנולוגיה  38 2
 18.50 178  9 -  

 
 
 

 

מסחר ושרותים  158 11
 17.36 167 10 - נדל"ן ובינוי  141 16
 16.42 158 41 - תעשיה  104 13
 8.00  

 
77  - - 10  

 
השקעה ואחזקות  67
31  

 

 4.68  45 11- 3 נפט וגז

 100.00  962  154 - 56סך הכל 752 

 
 

ליום 31 בדצמבר 2017 בסיסי למקבלי קצבה 

נסחרות במדד  נסחרות במדד 

ת"א 125       
 

% סך הכל בחו"ל לא סחיר מניות היתר 

אלפי ש"ח 

 
מסה"כ 

ענף משק 
 -       

     
     
     
     
     
     
     

     

     

-  -  -  -  -   
 
 

 
 

 
 

 
 

 

בנקים
ביטוח - - - - - - 
ביומד - - - - - - 
טכנולוגיה - - - - - - 

מסחר ושרותים - - 2 - 2 100.00 
נדל"ן ובינוי - - - - - - 
תעשיה - - - - - - 
השקעה ואחזקות - - - - - - 

 -  - - - -נפט וגז -

 100.00  2 - 2 -סך הכל -



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

ד. סיכוני אשראי 
סיכון אשראי הוא הסיכון לאי עמידת צד שלישי בהתחייבויותיו. סיכוני אשראי יכולים לנבוע, בין היתר, מאי עמידה במועדי החזר, היעדר יכולת פירעון, מימוש ביטחונות בערך פחות 

מהמוערך או מירידת ערך כתוצאה משינוי בדירוג אשראי. 
פעילות האשראי נעשית בכפוף לתקנות ההשקעה ולחוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני אשראי ובהתאם למדיניות שנקבעה על ידי הדירקטוריון ולהחלטות פרטניות של ועדות ההשקעה 
השונות. תקנות ההשקעה קובעות מגבלות חשיפה ללווה בודד ולקבוצת לווים וכן מגבלות על מתן אשראי בהתאם לסוגי בטחונות וכיוצ"ב. חוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני אשראי 
מתווים תשתית לתמיכה ניהולית, מקצועית ותפעולית ומטרתם להבטיח קיומם של מנגנוני בקרה ופיקוח לניהול סיכוני אשראי להם חשופה הקופה. בהתאם לחוזרי המפקח בנושא 
ניהול סיכוני אשראי מינו הגופים המוסדיים בקבוצה מנהל מערך אשראי לא סחיר, ונקבעו נהלים העוסקים בניהול סיכוני אשראי. חוזר ועדת חודק קובע הוראות לקביעת פרמטרים 
להתייחסות גופים מוסדיים המעמידים אשראי באמצעות רכישת אגרות חוב לא ממשלתיות, ובין היתר, באמצעות הרחבת תהליך האנליזה המתקיים בחטיבת ההשקעות טרם רכישת 
איגרת חוב וקביעת מדיניות ביחס לרכישת איגרות חוב, הכוללת, בין היתר, הכללת תניות חוזיות שונות ואמות מידה פיננסיות. בעקבות חוזר המפקח בנושא טיפול בחובות בעייתיים 

ופעולות לגביית חוב, הוקם פורום חוב ומונה מנהל לפורום אשר תפקידו להעריך מצב חובות בעייתיים ולהבטיח כי מתקיימים תהליכי מעקב ובקרה שוטפים.

מדיניות החשיפה לאשראי, אשר אושרה על-ידי הדירקטוריון, מתייחסת למגבלות לחשיפה כוללת לקבוצת לווים ולחמשת הבנקים הגדולים, מגבלות חשיפה לנכסי חוב על פי דירוג 
והאצלת סמכויות שונות לחטיבת ההשקעות, ועדת אשראי, ועדות השקעה והדירקטוריונים האמורים.  

טרם מתן אשראי לא סחיר מתבצע תהליך, באמצעות מודל דירוג פנימי, להערכת איתנות הגופים אליהם נחשפת הקופה ויכולת הפירעון שלהם. כמו כן הקופה עוקבת באופן שוטף אחר 
יכולת הפירעון ואיכות הבטוחות. בנוסף, מתבצעת הערכת סיכוני אשראי לא סחיר בקופה הן באמצעות מעקב אחר הדירוג הממוצע, והן באמצעות מודל המאפשר לכמת את גובה סיכון 

האשראי בתוחלת ומקרה קיצון. 

ברמת התיק הכולל מתבצע באגף ניהול סיכונים כימות של סיכוני האשראי הגלומים בנכסי ההשקעה, באמצעות בחינת הדירוג הממוצע של החוב הלא ממשלתי בתיקים האמורים 
והערכת ההפסד הצפוי )Expected Loss( וההפסד הלא-צפוי )Un expected Loss( בגין סיכוני האשראי הלא סחיר. ברמת עסקה פרטנית – מתקבלת חוות דעת בלתי תלויה של אגף 

ניהול סיכונים לעסקאות משמעותיות ולעסקאות גדולות או מורכבות, בהתאם לפרמטרים שהוגדרו. 

)1( חלוקת נכסי חוב על פי מיקומם

ליום 31 בדצמבר 2017
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בסיסי למקבלי קצבהילידי שנות ה-90ילידי שנות ה-80ילידי שנות ה-70ילידי שנות ה-60ילידי שנות ה-50כללי

שאינם שאינם שאינם  שאינם  שאינם  שאינם  שאינם 

ס חיריםסה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים סחירים סה"כ סחירים ס חירים            
אלפי ש"ח

בארץ  173,291  154,563  327,854  12,625  2  12,627  12,333  2  12,335  17,242  5,704  22,946  18,414  6,211  24,625  3,732  1  3,733  65,153  10,928  76,081 

 - - - 501 - 501 3,790 653 3,137 3,472 606 2,866 1,414 - 1,414 1,311 - 1,311 46,786 9,275בחו"ל 37,511

 76,081 10,928  65,153  4,234  1  4,233  28,415  6,864  21,551  26,418  6,310  20,108  13,749  2  13,747  13,938  2  13,936  374,640  163,838 סך הכל נכסי חוב  210,802 

Dummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy TextDummy Text

ס ה"כ סחירים 

סקירת הנהלה לשנת 2017



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
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)2( פירוט נכסי חוב בחלוקה לדירוגים

נכסי חוב בארץ 

18

ליום 31 בדצמבר 2017

דירוג מקומי )*(

כללי
ילידי שנות 

ה-50
ילידי שנות 

ה-60
ילידי שנות 

ה-70
ילידי שנות 

ה-80
ילידי שנות 

ה-90

בסיסי 
למקבלי 

קצבה

אלפי ש"ח

נכסי חוב סחירים בארץ  
60,687  1,610  10,570  10,032  5,947  6,942  119,284   

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

אגרות חוב ממשלתיות
אגרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים בדירוג:

AA ומעלה  29,266  2,979  3,245  3,411  3,771  1,111  3,171
1,198 939 3,735 3,447 2,863 2,518 23,003 A עד BBB
19 7 30 39 37 16 204 BBB-נמוך מ

 78 65 308 313 241 170לא מדורג 1,534

 3,765,153 32 18,414 17,242 12,333 12,625סך הכל נכסי חוב סחירים בארץ 173,291

נכסי חוב שאינם סחירים בארץ
אגרות חוב מיועדות/פיקדונות באוצר  -  -  -  -  -  -        -

אגרות חוב קונצרניות ופיקדונות בבנקים ובמוסדות פיננסיים בדירוג:
AA ומעלה  17,107  -  -  605  680  -  3,246
95 - 76 69 - - 1,386 A עד BBB
79 - 26 23 - - 653 BBB-נמוך מ
לא מדורג 152 2 2 3 2 1 7
הלוואות לעמיתים 704 - - - - - -

הלוואות בשיעבוד מניות המקנות שליטה 4,910 - - 163 176 - 243

 7,258 - 5,251 4,841 - -הלוואות לאחרים 129,651

 10,928 1 6,211 5,704 2 2סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים בארץ 154,563

 76,081 3,733 24,625 22,946 12,335 12,627סך הכל נכסי חוב בארץ 327,854

 2,456 - 2,214 2,044 - -מזה - נכסי חוב בדירוג פנימי )**( 50,086        

המקורות לרמת הדירוג בישראל הינן חברות הדירוג שאישר הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון )להלן - הממונה(. נתוני הדירוג הומרו לסמלי הדירוג של S&P בהתאם למקדמי המרה  )*(
 .+A ועד -A כולל בתוכו A מקובלים. כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג

בהתאם לחוזרי הממונה 15-9-2007 ו- 16-9-2007 קיימת בחברה תשתית ארגונית וניהולית לניהול האשראי, במסגרת זו מבצעת החברה מעקב ובחינה על כל נכסי החוב בהם השקיעה. לנכסי חוב  )**(
להם לא קיים דירוג חיצוני שניתן על ידי חברה מדרגת, מבוצע דירוג פנימי על ידי החברה. נכסי החוב המוצגים לעיל כנכסים בדירוג פנימי הנם אלו שלהם לא קיים דירוג חיצוני כאמור. ראה 

בנוסף סעיף 5 להלן. 

סקירת הנהלה לשנת 2017
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דירוג בינלאומי )*(

כללי
ילידי שנות 

ה-50
ילידי שנות 

ה-60
ילידי שנות 

ה-70
ילידי שנות 

ה-80
ילידי שנות 

ה-90
בסיסי 

למקבלי קצבה

אלפי ש"ח

נכסי חוב סחירים בחו"ל  
-  10  62  56  28  26  2,459   

 
 

 
 

 

 

 
 

 
 
 

אגרות חוב ממשלתיות
אגרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים בדירוג: - - - - - -       -
A ומעלה 5,065 184 198 402 439 70 -
- 385 2,408 2,203 1,087 1,008 27,417 BBB
- 36 224 205 101 93 2,472 BBB-נמוך מ

 - - 4 - - -לא מדורג 98

 - 501 3,137 2,866 1,414 1,311סך הכל נכסי חוב סחירים בחו"ל 37,511

נכסי חוב שאינם סחירים בחו"ל
אגרות חוב קונצרניות ופיקדונות בבנקים ובמוסדות פיננסיים בדירוג:

-        

      

A ומעלה  -  -  -  -  -  -
- - - - - - - BBB
- - - - - - - BBB-נמוך מ
לא מדורג - - - - - - -

 - - 653 606 - -הלוואות 9,275

 - - 653 606 - -סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים בחו"ל 9,275

 - 501 3,790 3,472 1,414 1,311סך הכל נכסי חוב בחו"ל 46,786

 - - 495 458 - - מזה - נכסים מדורגים בדירוג פנימי )**(  5,515      

המקורות לרמת הדירוג בחו"ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על-ידי הממונה S&P, Mood's ו- Fitch. כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג A כולל A- ועד  )*(
.+A

בהתאם לחוזרי הממונה 15-9-2007 ו- 16-9-2007 קיימת בחברה תשתית ארגונית וניהולית לניהול האשראי, במסגרת זו מבצעת החברה מעקב ובחינה על כל נכסי החוב בהם  )**(
השקיעה. לנכסי חוב להם לא קיים דירוג חיצוני שניתן על ידי חברה מדרגת, מבוצע דירוג פנימי על ידי החברה. נכסי החוב המוצגים לעיל כנכסים בדירוג פנימי הנם אלו שלהם לא 

קיים דירוג חיצוני כאמור. ראה בנוסף סעיף 5 להלן. 

סקירת הנהלה לשנת 2017
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)3( שיעורי הריבית ששימשו בקביעת השווי ההוגן

השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים, נקבע באמצעות היוון אומדן תזרימי המזומנים הצפויים בגינם. שערי ההיוון 
אינם מתבססים על דירוג האשראי של הנכס אלא על חלוקת השוק הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה לפדיון של נכסי 
החוב וקביעת מיקום של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון הנגזרת ממחירי 
עסקאות/הנפקות בשוק הלא סחיר. מודל זה מביא לידי ביטוי באופן עדכני יותר שינויים בפרמיית הסיכון של נכסי החוב, 

כפי שאלו משתקפים בשוק הסחיר בהתאם לשינויים באותו עשירון. 

הריביות הממוצעות המשוקללות בגין כל אחת מקבוצות הדירוג המוצגות להלן הינן בהתאם לנכסים הכלולים בכל 
קבוצת דירוג: 

ליום 31 בדצמבר 2017
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כללי נכסי חוב שאינם סחירים 
ילידי שנות 

ה-50
ילידי שנות 

ה-60
ילידי שנות 

ה-70
ילידי שנות 

ה-80
ילידי שנות 

ה-90
בסיסי למקבלי 

קצבה

באחוזיםלפי דירוג )*(:

AA ומעלה 1.87 - - 1.53 1.51 - 1.20
1.91 - 2.64 2.65 - - 2.31  A
2.50 - 2.48 2.48 - - 2.46   BBB
4.02  -       3.93 3.93 - - 3.99 BBB-נמוך מ
לא מדורג 3.80 )0.11( )0.06( 3.74 3.73 )0.11( 3.19

המקורות לרמת דירוג מקומי הינן חברות הדירוג "מעלות" ו"מדרוג". נתוני חברת מדרוג הועברו לסמלי הדירוג  )*(
 .+A ועד -A כולל A לפי מקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג

.Fitch - ו S & P, Mood's   המקורות לרמת הדירוג בחו"ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על ידי הממונה

לעניין דירוג פנימי ראה סעיף קטן 5 להלן. 



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

)4( פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות בנכסי חוב סחירים ושאינם סחירים

ליום 31 בדצמבר 2017
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בסיסי למקבלי קצבהילידי שנות ה-90ילידי שנות ה-80ילידי שנות ה-70ילידי שנות ה-60ילידי שנות ה-50כללי

סכוםסכום סכום% סכום% סכום% סכום% סכום% %%

אלפי ש"ח 

 
מסה"כאלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ אלפי ש"ח מסה"כ 

ענף משק
בנקים  28,844  7.70  1,820  13.06  1,993  14.49  2,613  9.89  2,867  10.09  686  16.21  1,934  2.54
ביטוח 5,770 1.54 577 4.14 575 4.18 872 3.30 1,011 3.56 201 4.76 256 0.34

ביומד 1,052 0.28 40 0.28 43 0.31 87 0.33 95 0.33 15 0.36 - -
טכנולוגיה 4,642 1.24 159 1.14 170 1.24 380 1.44 416 1.46 61 1.43 3 0.00

מסחר 
ושרותים 97,996 26.16 1,076 7.72 1,175 8.54 5,024 19.02 5,467 19.24 407 9.62 5,134 6.75

נדל"ן 
ובינוי 88,503 23.62 2,158 15.48 2,550 18.54 5,138 19.45 5,503 19.37 818 19.29 5,851 7.69
תעשיה 5,672 1.51 341 2.45 404 2.94 540 2.04 575 2.02 126 2.97 717 0.94

השקעה 
ואחזקות 15,960 4.26 637 4.57 694 5.05 1,333 5.05 1,473 5.18 226 5.35 1,486 1.95

נפט וגז 4,458 1.19 163 1.17 171 1.24 342 1.30 376 1.32 74 1.74 13 0.02
אג"ח 

 79.77 60,687 38.27 1,620 37.42 10,632 38.19 10,089 43.46 5,974 49.99 6,967 32.50ממשלתי 121,743

 100.00 76,081 100.00 4,234 100.00 28,415 100.00 26,418 100.00 13,749 100.00 13,938 100.00סך הכל 374,640

סקירת הנהלה לשנת 2017
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)5( ביום 7 ביולי 2013, בהמשך לאישור מיום 15 במאי 2011, אישר הממונה על שוק ההון )להלן - הממונה( להראל חברה 

לביטוח בע"מ )להלן - הראל ביטוח( שימוש במודל פנימי לדירוג אשראי, שפותח על ידי הראל ביטוח. מודל זה ישמש 

את הראל ביטוח ואת יתר הגופים המוסדיים בקבוצת הראל. בהתאם לתנאי האישור, הדירוג על פי המודל הפנימי 

ייחשב כדירוג המקביל של חברה מדרגת, בכפוף לתנאים הבאים:  

א( השימוש במודל יעשה במסגרת המבנה, המתודולוגיה והנהלים שהוצגו בתהליך בחינת המודל. 

ב( המודל יהא תקף להערכת אשראי למעט: בנקים וחברות ביטוח, אשראי מגובה נכס בסיס )ישיר או מכשירים 

מורכבים(, נדל"ן יזמי ומימון פרוייקטים. 

ג( כל שינוי מהותי במבנה המודל יהא טעון אישור מראש של הממונה. 

 

ה. סיכונים גאוגרפיים 

סיכון גאוגרפי הינו סיכון להפסד הנובע מחשיפה של תיק ההשקעות בצורה ישירה או עקיפה, דרך השקעה בחברות 

שיש להן פעילות עסקית במדינה, לאירוע שלילי באותה מדינה או אזור גיאוגרפי. אירוע כזה עשוי להתעורר למשל על 

רקע עימות בטחוני באזור, משבר כלכלי במדינה עצמה או אצל שותפת סחר מהותית.  

סיכון גיאוגרפי עשוי לבוא לידי ביטוי בעלייה באירועי חדלות פירעון של ממשלות ועסקים ו/או ירידה בשווי נכסים 

הוניים )נדל"ן, מניות וכד'(. 

להלן החשיפה הגיאוגרפית עבור הנכסים השונים בהתאם למקום הסיכון הסופי, או בהתאם למקום בו הונפק או 

נסחר הנכס, במקרים בהם לא ניתן היה לזהות את מקום החשיפה הסופית: 

 

כללי 
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נגזרים   סה"כ 

במונחי   חשיפה  ה שקעות  נ דל"ן  ק רנות  ת עודות  א גרות חוב   א גרות חוב   
ממשלתיות     

 
סך הכל דלתא מאזנית אחרות להשקעה נאמנות סל מניות קונצרניות 

אלפי ש"ח 

 
 17,824    

   
   
   

   
   
   
   
   

   
   

   

5,560 12,264 4,175  1,502  
 
 
 

 
 
 
 
 

 
 

 

736  
 
 
 

2,283  

 

 
 
 

 
 

 

1,037  
 
 

2,531  
 
 
 
 
 
 

-  
 
 

 
 

 
 
 
 

 
 

 

 

בריטניה 
 13,557 4,831 8,726 26  

 
 
 
 
 

 

 
 

צרפת - 5,043 153  1,336 2,168 -
גרמניה - 3,061 2,460 1,200 226 - - 6,947 4,541 11,488 
 13,512 9,871 3,641 968 - 209 2,262  202  

 
יפן - -

לוקסמבורג - - -  -  9,725 - - 9,725 - 9,725 
 142,590 50,928 91,662 22,772 - 10,813  

 
 
 

 
 

13,241 28,423 ארצות הברית - 16,413 
אירופה - 40  4,125 3,636 1,471 - 7,408 16,680 4,167 20,847 
 439,000 923 438,077 190,105  2,759 55 3,195 51,214 ישראל 121,314  69,435 
 7,487 - 7,487 1 - 546 5,196  773  

 

971  

 

סין -
שווקים

מתעוררים - 36 1,978 8,377 4,040 - 508 14,939 - 14,939 
 34,281  6,022 28,259 6,464 - 2,039 5,576 5,012 8,739 אחר 429 

 106,269 סך הכל 121,743 
 

95,377 46,302 
 

32,028 4,261 
 

232,427
 

638,407
 

86,843
 

 725,250
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ילידי שנות ה-50
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נגזרים סה"כ 
במונחי  חשיפה  ה שקעות  נ דל"ן  ק רנות  ת עודות  א גרות חוב   א גרות חוב 

סך הכלדלתא מאזנית אחרות להשקעה נאמנות סל מניות קונצרניות ממשלתיות   

אלפי ש"ח

בריטניה  - 98 3 39 12 - 12 164 94 258
צרפת - 190 2 23 7 - - 222 82 304
גרמניה - 121 19 20 4 - - 164 77 241
229 168 61 16 - 4 38 3  

 
-  

 
 
 

יפן -
לוקסמבורג - - -  - 318 - - 318 - 318

ארצות הברית - 741 310 225 253 - 369 1,898 865 2,763
אירופה - 4 67 62 15 - 9 157 71 228

ישראל 6,951 5,418 791 89 7 - 1,000 14,256 469 14,725
סין - 45 13 88 9 - - 155 - 155

שווקים 
מתעוררים - 3 33 142 134 - - 312 - 312

 720 102 618 9 - 64 95 83 351אחר 16

 20,253 1,928 18,325 1,415 - 827 821 1,324 6,971סך הכל 6,967

ילידי שנות ה-60
ליום 31 בדצמבר 2017 

נגזרים סה"כ 
במונחי  חשיפה  ה שקעות  נ דל"ן  ק רנות  ת עודות  א גרות חוב   א גרות חוב 

סך הכלדלתא מאזנית אחרות להשקעה נאמנות סל מניות קונצרניות ממשלתיות   

אלפי ש"ח

בריטניה  - 113 5 70 23 - 21 232 172 404
צרפת - 206 3 41 12 - - 262 149 411
גרמניה - 132 32 37 7 - - 208 140 348
417 305 112 30 - 6 70 6  

 
-  

 
 
 

יפן -
לוקסמבורג - - -  - 345 - - 345 - 345

ארצות הברית - 781 537 408 367 - 462 2,555 1,571 4,126
אירופה - 4 114 112 27 - 14 271 129 400

ישראל 5,957 6,046 1,346 126 8 - 1,613 15,096 341 15,437
סין - 68 22 160 17 - - 267 - 267

שווקים 
מתעוררים - 4 56 258 156 - - 474 - 474

 1,030 186 844 16 - 77 172 142 420אחר 17

 23,659 2,993 20,666 2,156 - 1,045 1,454 2,263 7,774סך הכל 5,974



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית  סקירת הנהלה לשנת 2017 

       
 

ילידי שנות ה-70 
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ליום 31 בדצמבר 2017          

נגזרים   סה"כ 

במונחי   חשיפה  ה שקעות  נ דל"ן  ק רנות  ת עודות  א גרות חוב   א גרות חוב   
ממשלתיות     

 
סך הכל דלתא מאזנית אחרות להשקעה נאמנות סל מניות קונצרניות 

אלפי ש"ח 

 
 922 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 

 
 
 
 

 
 

 

417  
 
 
 
 

505  

 

49  
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 

-  
 
 
 

55  
 
 
 

171  

 
 

13  
 
 

217  
 
 
 
 
 
 

בריטניה   -
 917 362 555  

 
צרפת  - 418 8  100 29 - -

 781 גרמניה  - 247 87 90 17 - - 441 340
 1,011 739 272 72 - 16 169 15  

 
יפן  - -

 701  - 701  - -  
 

 
 

לוקסמבורג  - - -  -  701
 9,512 3,815  5,697  982 - 837  

 
 
 

 
 

992  

 

1,406  

 

ארצות הברית  - 1,480
 989 312  677  31 -  

 
 

65 272  305  4 -  
 

 

אירופה
 29,607 ישראל 10,053  7,411 3,608 266 12 - 8,082  29,432  175
 591 -  591  

 

- - 41 389  59  102  

 

סין  -
שווקים

 1,110 -  
 
1,110 - - 328 628  

 
מתעוררים  - 3  151

 2,367  451 1,916 162  - 164 418 381 755 אחר  36 

 10,089  

 

 48,508  6,611 41,897  9,378  - 2,265  3,495  6,033  10,637 סך הכל

 

ילידי שנות ה-80 
ליום 31 בדצמבר 2017          

נגזרים   סה"כ 

במונחי   חשיפה  ה שקעות  נ דל"ן  ק רנות  ת עודות  א גרות חוב   א גרות חוב   
ממשלתיות     

 
סך הכל דלתא מאזנית אחרות להשקעה נאמנות סל מניות קונצרניות 

אלפי ש"ח 

 
 1,065  

  
  
  

494  
 
 
 
 

571  

 

57  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

- 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 
 

 
 
 
 

65  
 
 
 

203  

 
 

13  
 
 

233  
 
 
 
 
 
 

בריטניה   -
 1,046 429 617  

 
- - צרפת  - 456 8  119 34

 890 404 486 - - 20 107 86 273 -  
 

 
 

 
 
 

 
 

 

 

גרמניה
 1,198 877 321 86 - 19 201 15  

 
יפן - -

 765  - 765  - - לוקסמבורג - - -  -  765
 10,784  

 

4,526  6,258  

 

1,027 - 966  1,177  

 

ארצות הברית - 1,640  1,448
 1,106  370  736  32 -  

 
77  

 
 
 
 

אירופה - 4  300  323
 31,388 )171(  31,559 9,036 - ישראל 10,593  8,105  3,541 266 18
 667  

 
-  667  

 
- - 48 462  58  

 
99  

 
סין -

 1,261 -  
 
1,261 - - 364 745  

 
שווקים מתעוררים - 3 149

 2,599  535  2,064 174 - 183 496 374 798 אחר 39 

 52,769  7,464  45,305  10,412  - 2,559  4,099  5,992  11,611 סך הכל 10,632 

 

 

 

 

 

 

 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
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ליום 31 בדצמבר 2017          

נגזרים   סה"כ 

במונחי   חשיפה  ה שקעות  נ דל"ן  ק רנות  ת עודות  א גרות חוב   א גרות חוב   
ממשלתיות     

 
סך הכל דלתא מאזנית אחרות להשקעה נאמנות סל מניות קונצרניות 

אלפי ש"ח 

 
 164          

         
         
         
        

         
         
         
         

         
         

         

75 89 8 - 10 31 2 38 -  
 
 

 
 

 
 
 
 

 
 

 

 

בריטניה 
צרפת - 73 1 18 5 - - 97 65 162 
גרמניה - 47 14 16 3 - - 80 61 141 
יפן - - 2 31 3 - 13 49 133 182 
לוקסמבורג - - - -  123 - - 123 - 123 

ארצות הברית - 277 230 179 149 - 162 997 688 1,685 
אירופה - 1 48 49 12 - 5 115 56 171 

ישראל 1,614 2,022 572 50 3 - 588 4,849 12 4,861 
סין - 18 9 70 7 - - 104 - 104 

שווקים
מתעוררים - 1 24 113 58 - - 196 - 196 

 395  81 314 7 - 29 75 60 137אחר 6

 8,184  1,171 7,013 783 - 402 632 962 2,614סך הכל 1,620

 

בסיסי למקבלי קצבה 
ליום 31 בדצמבר 2017          

נגזרים   סה"כ 

במונחי   חשיפה  ה שקעות  נ דל"ן  ק רנות  ת עודות  א גרות חוב   א גרות חוב   
ממשלתיות     

 
סך הכל דלתא מאזנית אחרות להשקעה נאמנות סל מניות קונצרניות 

אלפי ש"ח 

 
 6  

 
 
 
 
 

 
 

 

-  
 
 
 

 
 

 
 

 

6        
       

       
       

      
       

       
       

      

- - - - - 6 -  
 

 
 
 

 
 

 

 

בריטניה 
גרמניה - 13 - - - - - 13 - 13 
ארצות הברית  - 31 - - - - 220 251 - 251 
אירופה - 3 - - - - - 3 - 3 

ישראל 60,687 7,503 2 21 - - 19,010  87,223 - 87,223 
סין - 19 - - - - - 19 - 19 

שווקים
מתעוררים - 3 - - - - - 3 - 3 

 79  - 79 2 - - - - 77אחר -

 87,597  - 87,597 19,232  - - 21 2 7,655סך הכל 60,687
  



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית  סקירת הנהלה לשנת 2017 

       
 

ו. גורמי סיכון נוספים המשפיעים על פעילות הקרן 

הפעלת קרן פנסיה דורשת עמידה בכללי פעילות ודווח שנקבעו בחוקים ובתקנות. חוק הפיקוח על שירותים פיננסים 

)קופות גמל( התשס"ה 2005 מעניק סמכויות שונות ואמצעי אכיפה מגוונים למפקח על שוק ההון, ביטוח וחיסכון 

לרבות סעיפי עונשין במקרה של אי עמידה בכללים והנחיות.  

הקרן פועלת בתחום שוק ההון והחיסכון ארוך הטווח, בהם מתבצעת פעילות השקעה לצד פעילות מול העמיתים 

החוסכים בקליטת הפקדות, תשלומים וזיכויים ברווחים. פעילות זו חושפת את הקרן לסיכונים תפעוליים ולסיכונים 

הנובעים משינויי פסיקה וחקיקה כלליים ובתחום הפעילות הספציפי של הקרן.  

אי לכך פועלת הקרן בהתאם לנהלים מסודרים שגיבשה להסדרת התהליכים השונים בקרן, לרבות ביצוע בקרות 

ומעקב שוטף אחר הפעילות. כמו כן, מלווה את פעילות הקרן יועץ משפטי ומנהלת סיכונים.  

בהתאם לתקנות קופות גמל, החברה המנהלת של הקרן כלולה במסגרת ביטוח אחריות מקצועית בקשר עם פעילות 

ההשקעה שלה, לכיסוי חבותה בשל מעשה או מחדל רשלני כלפי עמיתיה וכן ביטוח לכיסוי הונאות ומעילה באמון של 

עובדיה כלפי העמיתים בסכום כולל שלא יפחת מהסכומים המפורטים בתקנה 4 לתקנות השקעות משותפות 

בנאמנות )הון עצמי וביטוח של מנהל קרן ונאמן ותנאי כשירות של דירקטורים וחברי ועדת השקעות(, התשנ"ו-1995, 

ובתנאים הקבועים בתקנה האמורה לרבות השתתפות עצמית. 

כמו כן חשופה הקופה לסיכונים דמוגרפיים, סיכוני חיתום וסיכוני קטסטרופה. לחברה מדיניות לניהול סיכונים 

ביטוחיים שנועדה לתמוך בשמירה על היציבות והאיזון האקטוארי של קרנות הפנסיה. הקרנות שבניהול החברה 

פועלות על פי תקנון שאושר על ידי המפקח ועל ידי דירקטוריון החברה, המבוסס על ביטוח הדדי וכולל חלוקת 

תשואה דמוגרפית מדי רבעון ומנגנון איזון אקטוארי המתבצע אחת לשנה. ניהול הסיכונים הביטוחים מושפע, בין 

היתר, מרכישת ביטוח משנה למקרה קטסטרופה, מתהליך החיתום )קבלת מבוטחים וקביעת התנאים להם( 

ומההקפדה של קרן הפנסיה לשלם רק בהתאם לתקנונה ובאופן שוויוני וזהה לכולם. 

למידע נוסף, ראה דיון בגורמי סיכון בחלק ג' סעיף 3.12 בדוח תאור עסקי החברה של החברה המנהלת ולביאור 18, 

בדבר התחייבויות והתקשרויות תלויות בדוחות הכספיים של הקרן. 

 

ז. בטבלה להלן מוצגים גורמי הסיכון על פי טיבם - סיכוני מקרו, סיכונים ענפיים, סיכונים גיאוגרפיים ככל שישנם 

וסיכונים מיוחדים לקרן, אשר דורגו, בהתאם להערכות סובייקטיביות איכותיות של הנהלת החברה המנהלת של 

הקרן בהתחשב בהיקף ובמאפייני פעילותה נכון לתאריך הדוח,  בקטגוריות על פי השפעתם, ככל שניתן לגבי כל גורם 

סיכון, על קרן הפנסיה - השפעה גדולה, בינונית וקטנה. 
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השפעה גורמי סיכון  
גדולה 

השפעה 
בינונית 

השפעה 
קטנה 

    סיכוני שוק
סיכוני אשראי    סיכוני מקרו 

    האטה כלכלית בישראל
    סיכון מחירי נכסים אחרים

    שינויים רגולטורים

סיכונים ענפיים 

    סיכונים ביטוחיים
    תקדימים משפטיים

קטסטרופה:    
    טרור ו/או  מלחמה
    רעידת אדמה או אסון טבע גדול אחר

בישראל     
    קריסת מבטח משנה של החברה

    סיכון נזילות
    סיכונים תפעוליים סיכונים מיוחדים לחברה 
    אי התאמה בין נכסים והתחייבויות )תיקי

פנסיונרים( 

 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית  סקירת הנהלה לשנת 2017 

       
 

6. ביטוח משנה 

לקרן הפנסיה חוזה ביטוח משנה מסוג מכסה )Quota Share( הנותן כיסוי של 95% למקרי מוות ו/או נכות של עמיתי 
הקרן הפעילים שאינם במסלול יסוד לזקנה המשולמים בהתאם לתקנון הקרן. 

עלות פרמיות ביטוח המשנה משולמת מנכסי עמיתי הקרן הפעילים שאינם במסלול יסוד לזקנה. 

 . S&P   על ידי ilAA+/Stable מבטח המשנה הינו הראל חברה לביטוח בע"מ אשר מדורג

הפרמיה שנגבתה בשנת הדוח הינה כ- 5 מיליון ש"ח, בשנת 2016 כ-3 מיליון ש"ח.  

למידע נוסף, ראה ביאור 13 לדוחות כספיים של הקרן. 

 

7. נושאים אליהם הפנה רואה החשבון את תשומת ליבו בחוות דעתו 
רואה החשבון לא הפנה את תשומת הלב לעניינים מיוחדים בחוות דעתו.   

 

8. בקרות ונהלים לגבי גילוי ובקרה פנימית על דיווח כספי 
 

א. בקרות ונהלים לגבי הגילוי: 

הנהלת הגוף המוסדי, בשיתוף המנכ"ל וסמנכ"ל הכספים של הגוף המוסדי, העריכו לתום התקופה המכוסה בדוח 

זה את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי. על בסיס הערכה זו, מנכ"ל הגוף המוסדי 

וסמנכ"ל הכספים הסיקו כי לתום תקופה זו הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי הנן אפקטיביות על 

מנת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על המידע שהגוף המוסדי נדרש לגלות בדוח השנתי בהתאם להוראות הדין 

והוראות הדיווח שקבע הממונה על שוק ההון ביטוח וחסכון ובמועד שנקבע בהוראות אלו. 

 

ב. בקרה פנימית על דיווח כספי:  

במהלך התקופה המכוסה המסתיימת ביום 31 בדצמבר 2017 לא אירע כל שינוי בבקרה הפנימית של הגוף המוסדי 

על דיווח כספי אשר השפיע באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של הגוף 

המוסדי על דיווח כספי. 
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דודי ליידנר  מישל סיבוני   

מנכ"ל  יו"ר הדירקטוריון  
   
   

תאריך:  19 במרס 2018 
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אני, דודי ליידנר מצהיר כי: 

 
1. סקרתי את הדוח השנתי של הראל פנסיה כללית )להלן: "קרן הפנסיה"( לשנת 2017 )להלן: "הדוח"(. 

2. בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית הנחוץ 

כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה המכוסה 

בדוח.  

3. בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות 

המהותיות, את המצב הכספי ואת תוצאות הפעילות של קרן הפנסיה וכן את התנועה בקרן הפנסיה למועדים 

ולתקופות המכוסים בדוח. 
4. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי הגילוי 1

ולבקרה הפנימית על דיווח כספי של קרן הפנסיה; וכן-  1

)א( קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים להבטיח 

שמידע מהותי המתייחס לקרן הפנסיה, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט במהלך תקופת 

ההכנה של הדוח;  

)ב( קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק מידה 

סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות 

מקובלים ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ג( הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של קרן הפנסיה והצגנו את מסקנותינו לגבי 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו; וכן- 

)ד( גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי שהשפיע 

באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי 

הנוגע לקרן הפנסיה; וכן-  

5. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת 

של הדירקטוריון, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי הנוגע לקרן הפנסיה:  

)א( את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על דיווח 

כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על מידע כספי 

הנוגע לקרן הפנסיה; וכן-  

)ב( כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש להם 

תפקיד משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע לקרן הפנסיה. 

 

אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 

 

 

 

 

19 במרס 2018        

דודי ליידנר , מנכ"ל   
 
 

 
  

                                                             

 כהגדרתם בהוראות חוזר גופים מוסדיים לענין בקרה פנימית על דיווח כספי – הצהרות, דוחות וגילויים. 1
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אני, רם גבל מצהיר כי: 

 
1. סקרתי את הדוח השנתי של הראל פנסיה כללית )להלן: "קרן הפנסיה"( לשנת 2017 )להלן: "הדוח"(. 

2. בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית הנחוץ 

כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה המכוסה 

בדוח.  

3. בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות 

המהותיות, את המצב הכספי ואת תוצאות הפעילות של קרן הפנסיה וכן את התנועה בקרן הפנסיה למועדים 

ולתקופות המכוסים בדוח. 
4. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי הגילוי 1

ולבקרה הפנימית על דיווח כספי של קרן הפנסיה; וכן-  1

)א( קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים להבטיח 

שמידע מהותי המתייחס לקרן הפנסיה, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט במהלך תקופת 

ההכנה של הדוח;  

)ב( קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק מידה 

סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות 

מקובלים ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ג( הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של קרן הפנסיה והצגנו את מסקנותינו לגבי 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו; וכן- 

)ד( גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי שהשפיע 

באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי 

הנוגע לקרן הפנסיה; וכן-  

5. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת 

של הדירקטוריון, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי הנוגע לקרן הפנסיה:  

)א( את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על דיווח 

כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על מידע כספי 

הנוגע לקרן הפנסיה; וכן-  

)ב( כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש להם 

תפקיד משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע לקרן הפנסיה. 

 
אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 

 

 

 

19 במרס 2018        

רם גבל , סמנכ"ל כספים                      
                                                                                     

 

 

 כהגדרתם בהוראות חוזר גופים מוסדיים לענין בקרה פנימית על דיווח כספי – הצהרות, דוחות וגילויים. 1



דוח הדירקטוריון וההנהלה בדבר הבקרה הפנימית על דיווח כספי

30

ההנהלה, בפיקוח הדירקטוריון, של הראל פנסיה כללית )להלן: "קרן הפנסיה"( אחראית לקביעתה וקיומה של בקרה פנימית 

נאותה על דיווח כספי. מערכת הבקרה הפנימית של קרן הפנסיה תוכננה כדי לספק מידה סבירה של ביטחון לדירקטוריון 

ולהנהלה של החברה המנהלת לגבי הכנה והצגה נאותה של דוחות כספיים המפורסמים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים 

בישראל והוראות הממונה על שוק ההון. ללא תלות בטיב רמת התכנון שלהן, לכל מערכות הבקרה הפנימית יש מגבלות 

מובנות. לפיכך גם אם נקבע כי מערכות אלו הינן אפקטיביות הן יכולות לספק מידה סבירה של בטחון בלבד בהתייחס לעריכה 

ולהצגה של דוח כספי. 

ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון מקיימת מערכת בקרות מקיפה המיועדת להבטיח כי עסקאות מבוצעות בהתאם להרשאות 

ההנהלה, הנכסים מוגנים, והרישומים החשבונאיים מהימנים. בנוסף, ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון נוקטת צעדים כדי 

להבטיח שערוצי המידע והתקשורת אפקטיביים ומנטרים )monitor( ביצוע, לרבות ביצוע נהלי בקרה פנימית. 

הנהלת החברה המנהלת בפיקוח הדירקטוריון העריכה את אפקטיביות הבקרה הפנימית של קרן הפנסיה על דיווח כספי ליום 

Committee of Sponsoring Organizations  31 בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במודל הבקרה הפנימית של

COSO( of the Treadway Commission  (. בהתבסס על הערכה זו, ההנהלה מאמינה )believes( כי ליום 31 בדצמבר 2017, 

הבקרה הפנימית של קרן הפנסיה על דיווח כספי הינה אפקטיבית. 

יו"ר הדירקטוריון:             מישל סיבוני _________________

מנכ"ל:  דודי ליידנר _________________

סמנכ"ל כספים:                 רם גבל _________________

תאריך אישור הדוח: 19 במרס 2018



 
 

  
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

הראל פנסיה כללית - קרן פנסיה חדשה כללית  
 

בניהול 
 

הראל פנסיה וגמל בע"מ 
  

דוחות כספיים  

ליום 

31 בדצמבר 2017 

 

 

  

 



 
הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית 

דוחות כספיים ליום 31 בדצמבר 2017   
 
 
 

תוכן העניינים  

עמוד   

 

  

 2 דוח רואי החשבון המבקרים 

 3 דוח רואי החשבון המבקרים בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 

  

דוחות כספיים  

 4 דוח על המצב הכספי 

 5 דוח הכנסות והוצאות 

   6 דוח תנועה בקרן הפנסיה

   7 ביאורים לדוחות הכספיים

 

 

  



 
 

סומך חייקין 

 KPMG מגדל המילניום

רחוב הארבעה 17, תא דואר 609 

תל אביב 6100601 

 03  684  8000

 

   
 2 KPMG  -של פירמות עצמאיות המאוגדות ב KPMG סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת

 International Cooperative,  (”KPMG International“) ישות שוויצרית. 

 
 

 
 

דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של הראל פנסיה כללית– קרן פנסיה חדשה כללית המנוהלת על 
ידי הראל פנסיה וגמל בע"מ ) לשעבר : הראל ניהול קרנות פנסיה בע"מ(  

 
 
 

ביקרנו את הדוחות על המצב הכספי המצורפים של  הראל פנסיה כללית – קרן פנסיה חדשה כללית )להלן- "הקרן"( המנוהלת 
על ידי הראל פנסיה וגמל בע"מ )לשעבר: הראל ניהול קרנות פנסיה בע"מ( )להלן- "החברה המנהלת"(  לימים 31 בדצמבר 2017 
ו- 2016 ואת דוחות ההכנסות וההוצאות ואת הדוחות על התנועה בקרן לכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה 
ביום 31 בדצמבר 2017. דוחות כספיים אלה הינם באחריות הדירקטוריון וההנהלה של החברה המנהלת. אחריותנו היא לחוות 

דעה על דוחות כספיים אלה בהתבסס על ביקורתנו. 

 

ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, לרבות תקנים שנקבעו בתקנות רואי חשבון )דרך פעולתו של 
רואה חשבון(, התשל"ג-1973. על פי תקנים אלה, נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של 
ביטחון שאין בדוחות הכספיים הצגה מוטעית מהותית. ביקורת כוללת בדיקה מידגמית של ראיות התומכות בסכומים ובמידע 
שבדוחות הכספיים. ביקורת כוללת גם בחינה של כללי החשבונאות שיושמו ושל האומדנים המשמעותיים שנעשו על ידי 
הדירקטוריון וההנהלה של ההחברה המנהלת וכן הערכת נאותות ההצגה בדוחות הכספיים בכללותה. אנו סבורים שביקורתנו 

מספקת בסיס נאות לחוות דעתנו. 
 

לדעתנו, הדוחות הכספיים הנ"ל משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, את מצבה הכספי של הקרן לימים 31 
בדצמבר 2017 ו-2016 ואת תוצאות פעולותיה ואת התנועה בקרן הפנסיה לכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה 
ביום 31 בדצמבר 2017 בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק 
ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו.  

 

 בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו על ידי לשכת 
רואי חשבון בישראל, את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הקרן ליום 31 בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו 

במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי 

PCAOB-ביקרנו גם, בהתאם לתקני ה

 והדוח שלנו מיום 19 במרס 2018 כלל חוות דעת בלתי מסויגת 
על אפקטיביות הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הקרן. 

COSO

 
 

 

סומך חייקין 
רואי חשבון 

 

19 במרס 2018   

 

  



 
 

סומך חייקין 

 KPMG מגדל המילניום

רחוב הארבעה 17, תא דואר 609 

תל אביב 6100601 

 03  684  8000

 

   
 3 KPMG  

“KPMG International”)  ,International Cooperative 

סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת KPMG של פירמות עצמאיות המאוגדות ב-
) ישות שוויצרית. 

 
 

 

 
דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של הראל פנסיה כללית – קרן פנסיה חדשה כללית 
בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 

 
ביקרנו את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הראל פנסיה כללית – קרן פנסיה חדשה כללית )להלן "הקרן"( ליום 31 בדצמבר 2017, 

 Committee of Sponsoring Organizationsבהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי ה-

of the Treadway Commission )"(. הדירקטוריון וההנהלה של הראל ניהול קרנות פנסיה בע"מ )להלן "החברה המנהלת"
אחראים לקיום בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של הקרן ולהערכתם את האפקטיביות של בקרה פנימית על דיווח כספי, הנכללת 
בדוח הדירקטוריון וההנהלה בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי המצורף. אחריותנו היא לחוות דעה על בקרה פנימית על דיווח כספי של 

הקרן בהתבסס על ביקורתנו. 

COSO" להלן( 

 
בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה 
פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו על ידי לשכת רואי חשבון בישראל. על-פי תקנים אלה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה 
במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון אם קוימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של הקרן. ביקורתנו 
כללה השגת הבנה לגבי בקרה פנימית על דיווח כספי, הערכת הסיכון שקיימת חולשה מהותית, וכן בחינה והערכה של אפקטיביות התכנון 
והתפעול של בקרה פנימית בהתבסס על הסיכון שהוערך. ביקורתנו כללה גם ביצוע נהלים אחרים כאלה שחשבנו כנחוצים בהתאם 

לנסיבות. אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס נאות לחוות דעתנו. 

 Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB)-ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ה

 
בקרה פנימית על דיווח כספי של קרן פנסיה הינה תהליך המיועד לספק מידה סבירה של ביטחון לגבי המהימנות של דיווח כספי וההכנה 
של דוחות כספיים למטרות חיצוניות בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על 
שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. בקרה 
פנימית על דיווח כספי של קרן פנסיה כוללת את אותם מדיניות ונהלים אשר: )1( מתייחסים לניהול רשומות אשר, בפירוט סביר, משקפות 
במדויק ובאופן נאות את העסקאות וההעברות של נכסי הקופה )לרבות הוצאתם מרשותה(; )2( מספקים מידה סבירה של ביטחון 
שעסקאות נרשמות כנדרש כדי לאפשר הכנת דוחות כספיים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו 
על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו 
מכוחו, ושקבלת כספים והוצאת כספים של הקרן נעשים רק בהתאם להרשאות הדירקטוריון וההנהלה של החברה המנהלת; ו-)3( 
מספקים מידה סבירה של ביטחון לגבי מניעה או גילוי במועד של רכישה, שימוש או העברה )לרבות הוצאה מרשות( בלתי מורשים של נכסי 

הקרן שיכולה להיות להם השפעה מהותית על הדוחות הכספיים. 
 

בשל מגבלותיה המובנות, בקרה פנימית על דיווח כספי עשויה שלא למנוע או לגלות הצגה מוטעית. כמו כן, הסקת מסקנות לגבי העתיד על 
בסיס הערכת אפקטיביות נוכחית כלשהי חשופה לסיכון שבקרות תהפוכנה לבלתי מתאימות בגלל שינויים בנסיבות או שמידת הקיום של 

המדיניות או הנהלים תשתנה לרעה. 
 

לדעתנו, החברה המנהלת קיימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של הקרן ליום 31 בדצמבר 2017, 
COSO. בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי 

 
ביקרנו גם, בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, את הדוחות הכספיים של הקרן לימים 31 בדצמבר 2017 ו-2016 ולכל אחת משלוש 
השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 והדוח שלנו, מיום 19 במרס 2018, כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אותם דוחות 

כספיים. 
 
 

סומך חייקין 
רואי חשבון 

 
19 במרס 2018 

 
  



הראל פנסיה וגמל בע"מ
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

דוח על המצב הכספי 

ליום 31 בדצמבר

4

2017

 
2016

ביאור

 
אלפי ש"חאלפי ש"ח

רכוש שוטף 
מזומנים ושווי מזומנים 54,020 31,020

18,236  3  17,000חייבים ויתרות חובה 

72,256 48,020 

השקעות פיננסיות 
281,880 349,530  4 נכסי חוב סחירים 
129,625 187,945 5 נכסי חוב שאינם סחירים 
94,667 111,953 6 מניות  

131,867 7  93,622השקעות אחרות 

 599,794סך כל השקעות פיננסיות 781,295

4,261 8  3,911נדל"ן להשקעה 

 6,273נכסי ביטוח משנה 6,628

864,440  

 

 

 

 657,998סך כל הנכסים

5,230  9  6,105ז כאים ויתרות זכות

 התחייבויות פנסיוניות:  10

התחייבויות לעמיתים שאינם מקבלי קצבה 

התחייבויות לעמיתים מבוטחים   222,990  121,060

 455,866התחייבויות לעמיתים שאינם מבוטחים 550,114

 576,926סך כל ההתחייבויות לעמיתים שאינם מקבלי קצבה 773,104

התחייבויות לפנסיונרים 

התחייבויות לזקנה ושאירי זקנה   71,757  65,388

התחייבויות לנכים  4,139 4,950

התחייבויות לשאירי מבוטח  8,454 2,361

עתודה לתביעות שקרו וטרם דווחו  2,781 1,628

 744עתודה לפנסיונרים 470

 75,071סך כל ההתחייבויות לפנסיונרים 87,601

)223( )1,495( גירעון אקטוארי הנובע מגורמים אחרים דמוגרפיים

 119עודף אקטוארי הנובע מגורמי תשואה וריבית  -

)1,495( )104(סה"כ גירעון אקטוארי 

 651,893סך כל ההתחייבויות הפנסיוניות 859,210

 657,998 סך כל ההתחייבויות   864,440 

רם גבל דודי ליידנר מישל סיבוני  
סמנכ"ל כספים מנכ"ל יו"ר הדירקטוריון

תאריך אישור הדוחות הכספיים:  19 במרס 2018 

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

 - - -

 - - -

 - - -

 -

 - -

 - - -

 - - -

 -

 -

 -

 -

 -

 -

 -

 -

 -

 -
 -

 -

 -

 -

 -

 -

 -

 -



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

דוח הכנסות והוצאות 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

5

2017

 
20162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חביאור

הכנסות )הפסדים( 

)268( )65()107(ממזומנים ושווי מזומנים

מהשקעות:
מנכסי חוב סחירים   12,740  4,889 638

מנכסי חוב שאינם סחירים  8,952 2,935 2,771
ממניות   9,663 4,213 4,688
מהשקעות אחרות   28,967 11,233 1,519

 375)4(מנדל"ן להשקעה   328

 9,991 23,266סך כל ההכנסות מהשקעות 60,650

)230(  31 631הכנסות אחרות

 9,957 23,790סך כל ההכנסות 60,152

הוצאות 
דמי ניהול  11 5,776 4,741 4,279
534 684 893 12 הוצאות ישירות

132 16  96 111מסים 

 4,909 5,536סך כל ההוצאות  6,801

 5,048 18,254עודף הכנסות על הוצאות לשנה 53,351

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- -- -

- -- -

- -- -

 -

-

 -

-

 -

-

 -

-

 -

-

 -



הראל פנסיה וגמל בע"מ
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

דוח תנועה בקרן פנסיה 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

6

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

651,893  

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 
 

 

 

 

 433,319 529,118סך הנכסים בניכוי התחייבויות שוטפות ליום 1 בינואר של השנה

תקבולים:

תקבולים מדמי גמולים 168,916 132,201 105,854

- - תקבולים מדמי סליקה 10

)4,859( )1,569()3,077(חלקם של מבטחי משנה בתקבולים מדמי גמולים

 104,285 129,124סך כל התקבולים, נטו 164,067

תשלומים:

תשלומים לפנסיונרים
תשלומי פנסיית זקנה 4,350 4,083 3,820   

תשלומי פנסיית נכות 432 436 161
תשלומי פנסיית שאירים 494 260 216

תשלומים אחרים
 5,462 8,038פדיונות 7,582   

 1,377 3,185חלקם של מבטחי משנה בתשלומים ובשינוי בהתחייבויות 5,865

 8,282 9,632סך כל התשלומים, נטו 6,993

העברות צבירה לקרן
העברות מחברות ביטוח 2,997 1,011 358

העברות מקרנות פנסיה חדשות 35,800 8,291 2,785
העברות מקופות גמל 611 1,695 3,245

העברות צבירה מהקרן
העברות לחברות ביטוח  5,139  4,190  1,369
העברות לקרנות פנסיה חדשות 25,910 18,907 8,100

 2,171 2,871העברות לקופות גמל 11,467

)3,108( )5,252()14,971(העברות צבירה, נטו

 5,048 18,254עודף הכנסות על הוצאות לשנה מועבר מדוח הכנסות והוצאות 53,351    

 529,118 651,893סך הנכסים בניכוי התחייבויות שוטפות ליום 31 בדצמבר של השנה 859,210

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

 - - -

 - - -

 - - -

 - - -

 - - -

 - - -



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית 

ביאורים לדוחות הכספיים  
 

ביאור 1 - כללי 
 

א. הראל פנסיה כללית - הקרן 

הראל פנסיה כללית )להלן- הקרן(, הינה קרן חדשה כללית כהגדרתה בתקנות מס הכנסה. 

רשות שוק ההון פרסמה הוראות והנחיות לניהול קרן חדשה כללית בה יופקדו דמי גמולים משכר העולה על 
פעמיים השכר הממוצע במשק והפקדות חד פעמיות, ושאינה זכאית לאגרות חוב מיועדות. 

להלן שמות אפיקי ההשקעה הקיימים בקרן: 

מספר אוצר 
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שם אפיק השקעה 

כללי   2164 

ילידי שנות ה-50 )החל מינואר 2016(  9856 

ילידי שנות ה-60 )החל מינואר 2016(  9858 

ילידי שנות ה-70 )החל מינואר 2016(  9860 

ילידי שנות ה-80 )החל מינואר 2016(  9862 

ילידי שנות ה-90 )החל מינואר 2016(  9864 

בסיסי למקבלי קצבה )לשעבר - פנסיונרים(  2204 
 
 

ב. החברה המנהלת 

הקרן מנוהלת על ידי הראל פנסיה וגמל בע"מ )לשעבר - הראל ניהול קרנות פנסיה בע"מ( )להלן- החברה 
המנהלת(. 

בתחילת שנת 1996 קיבלה החברה המנהלת מאת הממונה רשיון לעסוק בביטוח פנסיוני. רשיון זה, ביחד עם 
אישור קופת גמל לקצבה שהתקבל מהממונה, מאפשר לה לנהל את קרן הפנסיה המקיפה. בתחילת שנת 2002 
קיבלה החברה המנהלת אישור קופת גמל גם עבור הראל פנסיה כללית. וביום 22 באפריל 2012, קיבלה החברה 
המנהלת אישור להפעלת קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ופיצויים שמהווה חלק מההסדר הפנסיוני למשרתי 

הקבע בצה"ל ואשר פועלת בהיקפים לא מהותיים בתקופת הדוח. 

בחודש אוקטובר 2016, מוזגה הראל גמל והשתלמות בע"מ )להלן - הראל גמל( לתוך החברה וחוסלה ללא פירוק 
קופות הגמל שבניהולה של הראל גמל הועברו לניהול החברה המנהלת.  

קיימת הפרדה מלאה בין החברה המנהלת ונכסיה לבין קרנות הפנסיה, הקופות ונכסיהן. נתוני הקרן ונתוני 
החברה המנהלת מוצגים בדוחות כספיים נפרדים בהתאם להוראות רשות שוק ההון. 

לגבי דמי ניהול המשולמים לחברה המנהלת ראה ביאור 11 להלן. 

 
ג. הגדרות 

בדוחות כספיים אלה: 

 הראל פנסיה כללית - קרן פנסיה חדשה כללית שאינה זכאית לאגרות חוב מיועדות המנוהלת על - ידי 
החברה המנהלת. 

)1( הקרן - 

)2( החברה המנהלת - הראל פנסיה וגמל בע"מ. 

 הראל גילעד פנסיה(, קרן פנסיה חדשה מקיפה הזכאית לאגרות חוב מיועדות, 
לעמיתים חדשים המצטרפים מחודש ינואר 1995, המנוהלת על - ידי החברה המנהלת. 

)3( הראל פנסיה )לשעבר -

)4(  הממונה – הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

)5( רשות שוק ההון - רשות שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

 כהגדרתם בתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )כללי השקעה 
החלים על גופים מוסדיים(, התשע"ב- 2012, ובקודקס הרגולציה פרק 4 – ניהול נכסי השקעה. 

)6( צדדים קשורים ובעלי עניין -

)7( חוק הפיקוח - חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. 

)8( מדד - מדד המחירים לצרכן שמפרסמת הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה. 

 

 

 

 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית 

ביאורים לדוחות הכספיים  
 

ביאור 1 – כללי )המשך( 

 
ה. מדיניות ההשקעה 

השקעות הקרן מבוצעות על-פי מדיניות ההשקעות הכוללת שנקבעת על-ידי הדירקטוריון וועדת ההשקעות 
בחברה המנהלת ובכפוף לתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )כללי השקעה החלים על גופים 

מוסדיים(, תשע"ב-2012 ולהנחיות רשות שוק ההון. 

 
ביאור 2 - מדיניות חשבונאית 

הדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם לחוק הפיקוח, בהתאם להוראות הגילוי 
והדיווח שנקבעו על ידי הממונה ובהתאם לחוזר 2016-9-3 "הנחיות בדבר מבנה הגילוי הנדרש בדוח התקופתי 

והשנתי של קופות גמל וקרנות פנסיה חדשות".  

המדיניות החשבונאית המפורטת להלן יושמה בעקביות לכל התקופות המוצגות בדוחות כספיים אלה על ידי 
הקרן.   

הדוחות הכספיים אושרו לפרסום על ידי דירקטוריון החברה המנהלת ביום 19 במרס, 2018. 

 
א. בסיס הערכת נכסים והתחייבויות 

הנכסים בדוח על המצב הכספי מוצגים כלהלן: 

 יתרות ופקדונות בבנקים ובמוסדות כספיים שהופקדו לתקופה מקורית שאינה 
עולה על שלושה חודשים, ואשר לא חל עליהם כל שעבוד או מגבלה אחרת. מזומנים ושווי מזומנים כוללים 

ריבית שנצברה למועד הדיווח. 

)1( מזומנים ושווי מזומנים -

)2( ניירות ערך סחירים בארץ - השער הידוע שפורסם בבורסה למועד הדיווח. 

לפי השער הידוע הקובע שנקבע לנייר הערך ביום המסחר האחרון בשנת הדיווח 
שנתקיים בבורסה בחו"ל או בשוק מוסדר בו הוא נסחר ולפי שערי החליפין היציגים למועד הדיווח. 

)3( ניירות ערך סחירים בחו"ל- 

 השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים )אגרות חוב קונצרניות בלתי סחירות, שטרי הון בלתי סחירים, 
פקדונות והלוואות(  חלקם משוערכים לפי שווי הוגן המחושב לפי מודל המבוסס על תזרימי מזומנים ,כאשר 
שיעורי הריבית להיוון נקבעים על ידי החברה המספקת ציטוט ריביות ביחס לדירוגי הסיכון השונים )להלן : 
"החברה המצטטת"(  וחלקם משוערכים על פי ציטוטי שערים על ידי החברה המצטטת . המודל של החברה 
המצטטת מתבסס על  חלוקת השוק הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה לפדיון של נכסי החוב וקביעת 
המיקום של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון הנגזרת ממחירי 
עסקאות/הנפקות בשוק הלא סחיר. ציטוטי המחירים ושיעורי הריבית ששימשו להיוון נקבעים על ידי חברת 

מרווח הוגן, חברה המספקת ציטוטי מחירים ושערי ריבית לגופים מוסדיים לשערוך נכסי חוב לא סחירים. 

)4(

 לפי שווין ההוגן של ההשקעות על בסיס הדיווח 
שהתקבל לאחרונה לפני מועד הדיווח, בהתאם לדיווחים של הקרן או של מוסד פיננסי מוכר, שמתקבלים 

אחת לשנה לפחות. 

)5( השקעות בלתי סחירות בקרנות הון סיכון ובקרנות השקעה -

 חוזים עתידיים ועסקאות החלפה לא סחירים-ההשקעה מוצגת ע"פ שוויה ההוגן כהפרש בין השווי המהוון 
של הנכס העתידי בקיזוז ההתחייבות העתידית בגין העסקה. יתרת זכות הנובעת מעודף ההתחייבויות 
העתידיות על הנכסים העתידיים מוצגת בסעיף זכאים ויתרות זכות. בטחונות בגין חוזים עתידיים לא 

סחירים מסווגים לסעיף חייבים/זכאים.

)6(
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הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 2 - מדיניות חשבונאית )המשך( 

א. בסיס הערכת נכסים והתחייבויות )המשך(

 לפי השער הקובע שפורסם שנקבע לנייר הערך ביום המסחר 
האחרון בבורסה או בשוק מוסדר בו הוא נסחר.
)7( יחידות בקרן להשקעה משותפת בנאמנות -

. יתרת זכות 
הנובעת מהתייחבויות בגין אופציות מוצגת בסעיף זכאים ויתרות זכות.

Black&Scholes 8( אופציות וכתבי אופציות בלתי סחירים-לפי תחשיב כלכלי המבוסס על מודל(

  אגרות חוב להמרה ופקדונות מובנים אשר משובצים בהם נגזרים פיננסיים נוספים, ואשר התשואה בגינם 
תלויה בתשואת תיקי נכסים, במדדי מניות, שערי ריבית וכד' והינן בלתי סחירות מוצגות בהתאם לציטוט 

המתקבל מחברת מרווח הוגן, או מגורם אחר, לפי העניין. 

)9(

)10( מניה לא סחירה - בהתאם להערכת מומחה שתתקבל אחת לשנה לפחות. 

 לפי שווי הוגן על בסיס הערכת שמאי נדל"ן להשקעה המבוצע לכל הפחות אחת לשנה, 
למעט לגבי נכסים שנרכשו בשנת הדוח המוצגים לפי מחיר העסקה.

)11( נדל"ן להשקעה -

)12( דיבידנד לקבל- דיבידנד שהוכרז וטרם התקבל עד למועד הדיווח.

 וטרם עבר יום התשלום עד 
למועד הדיווח. 

EX-13( ריבית לקבל- ריבית והפרשי הצמדה של אגרות חוב סחירות לאחר יום ה(

 וטרם עבר יום התשלום עד למועד הדיווח מוצג 
יחד עם הנכס. 

EX-14( פדיון לקבל- קרן החוב המיועדת לפדיון לאחר יום ה(

 משוערכים על פי ציטוטי 
שערים על ידי החברה המצטטת ראה סעיף )4( לעיל. 

)15( אגרות חוב קונצרניות בלתי סחירות, שטרי הון בלתי סחירים, פקדונות והלוואות-

)16( שערי החליפין וההצמדה.

 נכסים והתחייבויות במטבע חוץ, או הצמודים לו, נכללו לפי שערי החליפין היציגים שפורסמו על ידי 
בנק ישראל והיו תקפים למועד הדיווח. 

א.

 נכסים והתחייבויות הצמודים למדד המחירים לצרכן נכללו לפי המדד המתאים לגבי כל נכס או 
התחייבות צמודים. 

ב.

ג. להלן פרטים על שיעורי השינוי במדד המחירים לצרכן ובשערי החליפין היציגים של הדולר:

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

9

201720162015

%

 
%%

שיעור עליית )ירידת( מדדים נבחרים: 
שיעור שינוי מדד המחירים לצרכן )לפי המדד הידוע למועד 

)0.90( )0.30( 0.30הדיווח( 

 0.33 )1.46(שיעור שינוי שער החליפין של הדולר של ארה"ב )9.83(

)17( התחייבויות פנסיוניות. 

א. התחייבויות הקרן מחולקות לשלוש קבוצות :

 עמית במסלול מקיף  הינו מי שקיימת 
בגינו יתרה צבורה במועד הדוח ונמצא באחד מהמסלולים המקיפים שמספקים כיסוי ביטוחי 

למבוטחים הפעילים )נכות ושארים( ואינו מקבל פנסיית זקנה מהקרן. 

התחייבות לעמיתים שאינם מקבלי קצבה במסלולים מקיפים –

 עמית במסלול יסוד הינו מי שקיימת בגינו 
יתרה צבורה במועד הדוח, אינו נמצא במסלול מקיף ואינו מקבל פנסיה מהקרן. 

התחייבות לעמיתים שאינם מקבלי קצבה במסלול יסוד –

התחייבות למקבלי קצבה – מקבל קצבה הינו מי שמקבל פנסיה )קצבה( מהקרן.

ההתחייבות הפנסיונית מהווה את הערך הנוכחי של ההתחייבויות כלפי עמיתים שאינם מקבלי קצבה 
ולמקבלי קצבה. 

 - - -
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ביאור 2- עיקרי המדיניות החשבונאית )המשך( 

א. בסיס הערכת נכסים והתחייבויות )המשך( 

)17( התחייבויות פנסיוניות )המשך( 

 קרן הפנסיה הינה מסוג "תשואה". התחייבויות הקרן כלפי עמיתים שאינם מקבלי קצבה שווים לסך 
היתרות הצבורות שלהם. 

ב.

התחייבויות הקרן כלפי עמיתים מקבלי קצבה מחושבות כערך הנוכחי של סך תשלומי הפנסיה 
העתידיים הצפויים להיות משולמים להם, מהוונים לפי שיעורי תשואות הנכסים המושקעים כנגד 

ההתחייבויות. ההיוון מחושב לפי תשואה בניכוי דמי ניהול. 

בהתאם להוראות, שיעור התשואה נקבע לפי וקטור ריביות שמפרסמת חברה המספקת ציטוט ריביות 
בגין ההשקעות החופשיות.  

עודף אקטוארי או גרעון אקטוארי מחושב בהתאם למנגנון האיזון האקטוארי המפורט בביאור 10 בדבר 
התחייבויות פנסיוניות. 

 

ג. הקרן מנהלת התחשבנות נפרדת לנכסים המושקעים כנגד התחייבויותיה כלפי מקבלי קצבה. 

 

ד. הקרן מחשבת וכוללת בשורה נפרדת בדוח על המצב הכספי שלה עתודה לתביעות שקרו וטרם דווחו  
 בגין התחייבויות הקרן לתשלומי פנסיה למקרי נכות ומוות 
אשר אירעו עד למועד הדוח על המצב הכספי ולא דווחו לקרן עד לאותו מועד. העתודה הנ"ל נקבעה על 
ידי האקטואר הממונה של הקרן, ופירוט לאופן קביעתה מופיע בביאור 10 בדבר התחייבויות פנסיוניות. 

)IBNR- Incurred but not reported(

הדוח נערך על פי בסיס אקטוארי לפי חוזר פנסיה 2017-3-6, דרך חישוב מאזן אקטוארי ומקדמי תקנון 
של קרן פנסיה, אשר פורסם ביום 1 באוקטובר 2017 ומבטל את חוזר פנסיה 2013-3-1 באותו נושא מיום 

30 בינואר 2013.  

ה. 

החוזר מפרט הנחות ברירות מחדל מעודכנות שעל בסיסן יחשבו קרנות הפנסיה את המאזן האקטוארי 
שלהן ובהתאם יקבעו את המקדמים הכלולים בתקנון.  

פרסום החוזר נבע מהצורך בעדכון ההנחות הדמוגרפיות נוכח השינויים בטבלאות הדמוגרפיות, הבאים 
לידי ביטוי בנייר עמדה סופי שפרסם הממונה בנושא "עדכון מערך ההנחות הדמוגרפי בקרנות הפנסיה " 

ביום 1 לאוקטובר 2017. 

תחולת הוראות החוזר נקבעו ל- 31 בדצמבר 2017 אך בראשון לינואר 2018 יצא תיקון לחוזר2016-3-4 
"הוראות לעניין זכויות וחובות עמיתים בתקנון קרן חדשה מקיפה" )2017-3-7( הדוחה את יישום 
ההנחות הדמוגרפיות רק לעניין עדכון המקדמים בתקנון עד ל-1 ביוני 2018. החוזר קבע כי על חברה 
מנהלת של קרן פנסיה היה להגיש לממונה תקנון לאישור הכולל מקדמים המחושבים על פי הוראות 
החוזר לא יאוחר מיום 21 בינואר 2018. החברה המנהלת הגישה בקשה לתיקון התקנון כנדרש  וקבלה 
אשור ביום 15 לפברואר 2018. יש להדגיש שתחולת ההנחות הדמוגרפיות המעודכנות לעניין חישוב 

ההתחייבויות הפנסיוניות במאזן האקטוארי נשארה ל-31 לדצמבר 2017.  

כמו כן, החוזר קובע כי לפחות אחת לשלוש שנים קרן פנסיה תבדוק כל הנחה העומדת בבסיס המאזן 
האקטוארי ובבסיס המקדמים, ותגיש לממונה את תוצאות הבדיקות בצירוף חוות דעת של האקטואר 
הממונה של קרן הפנסיה על התאמת ההנחות לתוצאות הבדיקות. החברה המנהלת הגישה לממונה את 
תוצאות הבדיקות הנ"ל במהלך שנת 2014. במהלך דצמבר 2016 החברה הגישה בהתאם להנחיית 
המפקח נתונים מעודכנים לצורך בחינה מחודשת של ההנחות שעל בסיסן יחושבו מאזן אקטוארי 
ומקדמים ולפי החוזר המעודכן 2017-3-6 תוצאות הבדיקה הבאה של ההנחות בצירוף חוות דעת של 

אקטואר ממונה תוגש לא יאוחר מסוף הרבעון השלישי בשנת 2019. 
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ביאור 2- עיקרי המדיניות החשבונאית )המשך( 

א. בסיס הערכת נכסים והתחייבויות )המשך( 

)17( התחייבויות פנסיוניות )המשך( 

ה. )המשך( 

ביום 29 בינואר 2014 פורסם חוזר פנסיה 2014-3-1, הוראות דיווח כספי לקרנות פנסיה חדשות, והקובע 
בין היתר כי: 

 החל מחודש ינואר 2014 תופסק זקיפת התשואה הדמוגרפית החודשית לעמיתים שאינם מקבלי 

קצבה. 
)1(

 התשואה המדווחת ל לעמיתים שאינם מקבלי קצבה תהיה תשואת השקעות בלבד, ללא תשואה 

דמוגרפית. 
)2(

 חלוקת עודף  או גירעון דמוגרפי לעמיתים )שאינם מקבלי קצבה ומקבלי קצבה( תתבצע פעם 

ברבעון, בהתאם לאיזון האקטוארי המתבצע כחלק מהכנת הדוח הכספי התקופתי. היתרות 
הצבורות של העמיתים שאינם מקבלי קצבה והקצבאות של מקבלי הקצבה יעודכנו בהתאם מדי 

רבעון. 

)3(

 הקצבאות של מקבלי הקצבה יעודכנו פעם בשנה בעקבות עודף או גירעון תשואתי, בהתאם למאזן 

האקטוארי השנתי. 
)4(

ביום 3 למאי 2017 התפרסמו חוזר פנסיה 2017-3-3 "הוראות דווח כספי לקנות פנסיה חדשות" שמחליף 
את חוזר 2014-3-1 החל מ 1 לינואר 2018 וחוזר פנסיה 2017-3-1 " הוראות לניהול קרן חדשה" שמחליף 

את חוזר 2004-9 החל מ 1 לינואר 2018. חוזרים אלו קובעים בין היתר: 

 הגדרה נפרדת לפנסיונרים שמועד הזכאות לקצבה הינו משנת 2018 ואילך. לקבוצה 
זו החוזר קובע חישוב התחייבות פנסיונית שונה מהאופן שהיה נהוג עד כה כך שלא ייווצר גרעון 

עקב פער ריביות ביציאה לפנסיה. 

)1( "פנסיונרים" -

 הגדרה נפרדת לקבוצת הפנסיונרים שמקבלים קצבה החל מינואר 2004 
|ועד דצמבר 2017 שחישוב ההתחייבויות בגינם ימשיך לפי הכללים הקיימים. 

)2( "מקבלי קצבה קיימים"-  

 הצמדת הקצבה למדד המחירים לצרכן עבור קצבאות שהזכאות בגינן היא משנת 2018 ואילך , 

תעשה אחת לשנה. 
)3(

 העודף או הגרעון התשואתי יחושב מדי רבעון לכל קבוצת מקבלי קצבה בנפרד ובהתאם למסלול 

ההשקעה הנבחר, אך יעודכן פעם בשנה והחברה המנהלת תהא רשאית לפרוס את חלוקת העודף 
התשואתי על פני 3 שנים בהתאם לשיקול דעתה.  

)4(

 

 הדוח האקטוארי ליום 31 בדצמבר 2017 נערך על ידי האקטוארית הגברת ענת קנטור. אשתקד נערך 
הדוח האקטוארי על ידי האקטואר מר דוד אנגלמאייר.  

ד.

נתוני ההתחייבות הפנסיונית תואמים את הדוח האקטוארי. יש לראות בדוח האקטוארי השלמה 
הכרחית לנתוני הדוחות הכספיים. 

 
ב. שיטת רישום דמי גמולים, תשלומים לגמלאים ושאירים ודמי ניהול. 

תוספות לקרן מדמי גמולים כוללות דמי גמולים שנגבו עד למועד המאזן.  

דמי ניהול מדמי הגמולים נרשמים במועד גביית דמי הגמולים. דמי הניהול מנכסי הקרן נרשמים בתום החודש 
בגינו הם שולמו. 

תשלומים לגמלאים נרשמים על בסיס צבירה. הכנסות והוצאות נרשמות על בסיס מצטבר. 

ג. שימוש באומדנים 

בעריכת הדוחות הכספיים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים ובהתאם לכללים שנקבעו על ידי רשות שוק 
ההון, נדרשת ההנהלה להשתמש באומדנים והערכות לגבי עסקאות או עניינים אשר השפעתם הסופית על 
הדוחות הכספיים איננה ניתנת לקביעה מדויקת  בעת עריכתם. אף שאומדנים או הערכות נעשים לפי מיטב 
שיקול הדעת של ההנהלה, השפעתם הסופית של עסקאות או עניינים כאמור עשויה להיות שונה מהאומדנים 

או מההערכות שנעשו לגביהם. 
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ביאור 3 - חייבים ויתרות חובה

ליום 31 בדצמבר 

12

20172016

אלפי ש"ח
אלפי 
ש"ח

460 329  
 
 

 

 

ריבית ודיבידנד לקבל
צדדים קשורים 14,479 11,392

חובות מעסיקים 168 49
בטחונות בגין פעילות בנגזרים 2,980 2,919
חייבים בגין השקעות 271 2,180

 -אחרים 9

 17,000סך הכל חייבים ויתרות חובה 18,236

ביאור 4 - נכסי חוב סחירים

ליום 31 בדצמבר 2017

כללי
ילידי שנות 

ה-50
ילידי שנות 

ה-60
ילידי שנות 

ה-70
ילידי שנות 

ה-80
ילידי שנות 

ה-90

בסיסי 
למקבלי 

סה"כקצבה

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 217,713 60,687 1,620 10,632 10,089 5,975 6,967אגרות חוב ממשלתיות 121,743

אגרות חוב קונצרניות:
שאינן ניתנות להמרה  88,750  6,967  7,770  10,014  10,910  2,612  4,465  131,488

 329 1 1 9 5 2 2שניתנות להמרה 309

89,059 6,969 7,772 10,019 10,919 2,613 4,466 131,817 
 סך הכל נכסי חוב 

 349,530 65,153 4,233 21,551 20,108 13,747 13,936 210,802סחירים 

ליום 31 בדצמבר 2016

כללי
ילידי שנות 

ה-50
ילידי שנות 

ה-60
ילידי שנות 

ה-70
ילידי שנות 

ה-80
ילידי שנות 

ה-90

בסיסי 
למקבלי 

סה"כקצבה

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 אגרות חוב 
 164,699 51,570 550 4,354 3,765 2,422 2,951 99,087ממשלתיות

אגרות חוב קונצרניות:
שאינן ניתנות להמרה  91,732  3,337  3,251  5,994  6,989  960  4,633  116,896

 285 4-1 -- -שניתנות להמרה  280

92,012 3,337 3,251 5,994 6,993 960 4,634 117,181 
 סך הכל נכסי חוב 

 281,880 56,204 1,510 11,347 9,759 5,673 6,288 191,099סחירים 

- -- -- -- -

- - - - - - - - 
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ביאור 5 - נכסי חוב שאינם סחירים

ליום 31 בדצמבר 2017

13

כללי
ילידי שנות 

ה-50
ילידי שנות 

ה-60
ילידי שנות 

ה-70
ילידי שנות 

ה-80
ילידי שנות 

ה-90
בסיסי 

סה"כלמקבלי קצבה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

נכסי חוב אחרים )1(
אגרות חוב 
קונצרניות:

   שאינן ניתנות 
 17,210 2 2 618 692 1 3,189 21,714להמרה 

2,500 238 - 93 82 - - פקדונות בבנקים  2,087
704 - - - - - - הלוואות לעמיתים 704

 163,027 6,079-7,501 5,610 --הלוואות לאחרים  143,837
163,838 2 2 6,310 6,864 1 10,928 187,945 

 סך הכל נכסי חוב 
 187,945 10,928 1 6,864 6,310 2 2 163,838שאינם סחירים

ליום 31 בדצמבר 2016

כללי
ילידי שנות 

ה-50
ילידי שנות 

ה-60
ילידי שנות 

ה-70
ילידי שנות 

ה-80

בסיסי 
למקבלי 

סה"כקצבה

אלפי ש"ח

 
אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

נכסי חוב אחרים )1( 

אגרות חוב קונצרניות:
   שאינן ניתנות להמרה  17,039  1  1  1  1  2,803  19,846
2,793 249 - - - - 2,544  

 

פקדונות בבנקים
492 - - - - הלוואות לעמיתים 492 -

 106,494 5,950 -- --הלוואות לאחרים 100,544
120,619 1 1 1 1 9,002 129,625 

 סך הכל נכסי חוב שאינם 
 129,625 9,002 1 1 1 1 120,619סחירים 

)1( השווי ההוגן של נכסי חוב לא סחירים שהוצגו בעלות מתואמת:

ליום 31 בדצמבר 2017
כללי

ערך

בספרים

שווי

הוגן

אלפי ש"ח

 
אלפי ש"ח

 984הלוואות  1,205

ליום 31 בדצמבר 2016
כללי

ערך

בספרים

שווי

הוגן

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח

 1,079הלוואות  1,271

- - - - - - - - 

- - - - - - - - 

- - - - - - - 
- - - - - - - 



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 6 – מניות

א. הרכב:

ליום 31 בדצמבר 2017

14

כללי
ילידי שנות 

ה-50
ילידי שנות 

ה-60
ילידי שנות 

ה-70
ילידי שנות 

ה-80
ילידי שנות 

ה-90

בסיסי 
למקבלי 

סה"כקצבה

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

מניות סחירות  79,175  1,324  2,263  6,033  5,992  962  - 95,749

 16,204 2 -- -- -מניות לא סחירות 16,202
 111,953 2 962 5,992 6,033 2,263 1,324סך הכל מניות  95,377

ליום 31 בדצמבר 2016

כללי
ילידי שנות 

ה-50
ילידי שנות 

ה-60
ילידי שנות 

ה-70
ילידי שנות 

ה-80
ילידי שנות 

ה-90

בסיסי 
למקבלי 

סה"כקצבה

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

מניות סחירות  73,353  680 1,136  2,636  3,175  433   - 81,413

 13,254 40 -- -- -מניות לא סחירות 13,214
 94,667 40 433 3,175 2,636 1,136 680סך הכל מניות  86,567

 השקעות הקרן בנדל"ן מחוץ לישראל מתבצעות באמצעות חברות ושותפויות מחוץ לישראל ולפיכך השקעות אלה 
מסווגות בסעיף מניות לא סחירות. 

ב.

ביאור 7 - השקעות אחרות

א. ההרכב:

ליום 31 בדצמבר 2017

כללי
ילידי שנות 

ה-50
ילידי שנות 

ה-60
ילידי שנות 

ה-70
ילידי שנות 

ה-80
ילידי שנות 

ה-90

בסיסי 
למקבלי 

סה"כקצבה

אלפי ש"ח

 
אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

השקעות אחרות 
סחירות 

תעודות סל  46,302  821  1,454  3,495  4,099  632  21  56,824
39,126 -        

       
קרנות נאמנות 32,028 827 1,045 2,265 2,559 402

מכשירים נגזרים 587 43 52 66 79 37 - 864
מוצרים מובנים 125 11 13 11 12 4 9 185

 38 -- 2 2 1 1אופציות  32
79,074 

 
1,703 2,565 5,839 6,751 1,075 30 97,037 

 השקעות אחרות 
שאינן סחירות 
קרנות השקעה 

- 103 30,660וקרנות הון סיכון 19 14 - - 30,524 
מכשירים נגזרים 1,799 25 27 56 60 10        - 1,977
2,191 61 - 103 95 - - מוצרים מובנים 1,932

2  2 ---- --אופציות
34,257 25 27 165 182 10 164 34,830 

 סך הכל השקעות 
 131,867 194 1,085 6,933 6,004 2,592 1,728 113,331אחרות 

-- -- -- -- 

-- -- -- -- 



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 7 - השקעות אחרות )המשך(

א. ההרכב: )המשך(

ליום 31 בדצמבר 2016

15

כללי
ילידי שנות 

ה-50
ילידי שנות 

ה-60
ילידי שנות 

ה-70
ילידי שנות 

ה-80
ילידי שנות 

ה-90

בסיסי 
למקבלי 

סה"כקצבה

אלפי ש"ח

 
אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

השקעות אחרות 
סחירות 

תעודות סל  30,999  299  484  1,118  1,364  181  24  34,469
קרנות נאמנות 26,872 360 401 798 964 130 14 29,539
מכשירים נגזרים  337 3 28 34 37 2       - 441
מוצרים מובנים 146 6 6 12 12 2 15 199

 90 -- 4 3 1 1אופציות  81

58,435 669 920 1,965 2,381 315 53 64,738 

 השקעות אחרות 
שאינן סחירות 
קרנות השקעה 

- 108 25,099וקרנות הון סיכון 17 13 - - 24,961  
מכשירים נגזרים  1,754  15 16 31 37 5      - 1,858
1,926 7 - - - - מוצרים מובנים 1,919 -

 1 -- -- --אופציות  1

28,635 
 

15 16 44 54 5 115 28,884 

סך הכל 
 93,622 168 320 2,435 2,009 936 684 87,070השקעות אחרות

ב. מכשירים נגזרים:

להלן סכום החשיפה, נטו לנכס הבסיס, המוצג במונחי דלתא של העסקאות הפיננסיות שנעשו לתאריך הדוח 
הכספי: 

ליום 31 בדצמבר 

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

מניות 106,949 66,508

2,007 )5( מדד

)93,214( )94,434( מטבע זר

)351( )331( ריבית

- - - - - - - - 

- - - - - - - - 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית 

ביאורים לדוחות הכספיים  
 
 

ביאור 8 - נדל"ן להשקעה 
 

א. הרכב ותנועה: 

ליום 31 בדצמבר 2017 

 

 16
 

ליום 31 בדצמבר 2016 

כללי 

 
כללי 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח 

 3,911  

  

 

 

 3,931 יתרה ליום 1 בינואר

רכישות ותוספות 190 186 

)206( התאמת שווי הוגן 160 

 3,911 יתרה ליום 31 בדצמבר 4,261 

     

ב. קביעת שווי הוגן 

נדל"ן להשקעה מוצג על בסיס השווי ההוגן כפי שנקבע בהערכת שווי שבוצעה על ידי מעריכי שווי חיצונים בלתי 
תלויים שהינם בעלי כישורים מקצועיים מוכרים וניסיון רב בנוגע למיקום וסוג הנדל"ן שהוערך. הערכות שווי 
חיצוניות מבוצעות לפחות אחת לשנה, במועדים שונים עבור נכסים שונים בתיק הנדל"ן להשקעה. בשאר תקופות 
הדיווח מתבצעת בחינה פנימית, במטרה לוודא שלא חל שינוי מהותי בשווי הנכס בהתאם לפרמטרים שעל בסיסם 

נערכה הערכת השווי.   

הערכות כאמור מסווגות לרמת שיערוך 3 בהתאם לתקינה הבינלאומית. 

הערכת שווי הנדל"ן מתבססת על תזרימי המזומנים השנתיים נטו, המהוונים בשיעור היוון המשקף את הסיכונים 
הספציפיים הגלומים בהם. כאשר קיימים בפועל הסכמי שכירות, אשר התשלומים בגינם שונים מדמי שכירות 

ראויים, מבוצעות התאמות בכדי לשקף את תשלומי השכירות בפועל בתקופת החוזה. 

הערכות השווי מתחשבות בסוג הדיירים הנמצאים בפועל בנכס המושכר או האחראיים למילוי התחייבויות 
השכירות או אלה העשויים להיות במושכר לאחר השכרת מושכר פנוי, לרבות הערכה כללית לגבי מהימנות 
האשראי שלהם; חלוקת האחריות בין הקבוצה והשוכר לגבי אחזקת וביטוח הנכס; ויתרת אורך החיים הכלכלי 

של הנכס, באותם מקומות שבהם פרמטרים אלו רלוונטיים. 

השווי ההוגן נקבע בהתאם למספר מתודולוגיות שיערוך, לרבות, גישת ההשוואה, נכסים דומים והיוון תזרימי 
המזומנים העתידיים הנובעים מהנכס. שווים של מרבית הנכסים נקבע בהתאם לאמידת תזרימי המזומנים 
ולגביהם מובאים בחשבון הסיכון המובנה שלהם. מרבית נכסי הנדל"ן המסחרי ונדל"ן המשרדים מהוונים בשיעור 
היוון 4.59% לנדל"ן חו"ל ושיעורי היוון שבין 6.5% ל-8.75%  לנדל"ן בישראל וזאת בהתאם לרמת הסיכון 

המתאימה בנכס.  

הערכת השווי לנדל"ן להשקעה בהקמה מבוססת על אמידת השווי ההוגן של הנדל"ן להשקעה לאחר הקמתו, 
בניכוי הערך הנוכחי של אומדן עלויות ההקמה הצפויות לנבוע לצורך השלמתו ובניכוי רווח יזמי סביר כאשר 

רלוונטי, תוך התחשבות בשיעור ההיוון אשר מותאם בגין הסיכונים הרלוונטיים והמאפיינים של הנכס. 

אומדן השווי ההוגן יגדל באם שיעור ההיוון של תזרים המזומנים יקטן, ויקטן באם שיעור התפוסה יקטן. הנדל"ן 
להשקעה מורכב בעיקר מבנייני משרד ונדל"ן מסחרי.  

לא קיימים יחסי גומלין פנימיים בין הנתונים המשמעותיים שאינם ניתנים לצפייה. 

 
ג. לעניין התקשרות להמשך השקעה בהקמה של מבנים בנדל"ן להשקעה ראה ביאור 18 בדבר התחייבויות תלויות 

והתקשרויות. 
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ביאור 8 - נדל"ן להשקעה )המשך(

ד.  להלן פרטים בדבר זכויות במקרקעין המשמשות את הקופה כנדל"ן להשקעה:

ליום 31 בדצמבר מועדי סיום

17

20172016תקופת החכירה

אלפי ש"חאלפי ש"חבשנים

בבעלות  2,019 1,946

7 203 ואילך 2,242 1,965 בחכירה מהוונת )*(

 מקרקעין ברחוב יגאל אלון תל אביב,  שערכם בספרים, לרבות המבנה, ליום 31 דצמבר 2017 וליום 31     
דצמבר 2016 הנו בסך של 1,064 אלפי ש"ח ובסך של 787 אלפי ש"ח בהתאמה, חכורה בחכירה מהוונת 

ממנהל מקרקעי ישראל ומעיריית תל- אביב עד שנת 2060 ועד שנת 2059 בהתאמה. 

)*(

 מקרקעין ברחוב קרית נורדאו נתניה,  שערכם בספרים, לרבות המבנה, ליום 31 דצמבר 2017 וליום 31 
דצמבר 2016 הנו בסך של 1,178 אלפי ש"ח ובסך של 1,178 אלפי ש"ח, חכורה בחכירה מהוונת ממנהל 

מקרקעי ישראל עד לשנת 2037. 

 חלק מהמקרקעין בבעלות או בחכירה בישראל טרם נרשם על שם החברה בלשכת רישום המקרקעין לרוב בשל 
הסדרי רישום או בעיות טכניות. 

ה.

ביאור 9 - זכאים ויתרות זכות

ליום 31 בדצמבר 

20172016

אלפי 
ש"ח

אלפי 
ש"ח

32 15  
 

 
 

 
 

 
 

 

 

חברה מנהלת
צדדים קשורים 564 3,054
מוסדות 89 192

התחייבויות בגין נגזרים 1,442 1,634
מעסיקים 135 58
זכאים בגין פנסיות 407 387
שטרות לפרעון 34 109
מבטח משנה 432 354
זכאים בגין השקעות 2,043 -
בטוחות בגין חוזים עתידיים לא סחירים 68 -

 285אחרים 1

 6,105סך הכל זכאים ויתרות זכות 5,230

- 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית 

ביאורים לדוחות הכספיים  
 
 

ביאור 10 - התחייבויות פנסיוניות 
 

א. תיאור מנגנון האיזון האקטוארי וחלוקת העודפים מתבצע כדלהלן 

 מנגנון האיזון לעמיתים שאינם מקבלי קצבה: 
 

 אחת  לרבעון עורכת הקרן מאזן אקטוארי  ובו מחושב העודף או הגירעון  האקטוארי שהתגלה 
בתקופת הדיווח הכספי.  

)1(

 
 עודף אקטוארי או גרעון אקטוארי שנוצר בשנת המאזן הנובע מנכות או תמותת מבוטחים מחולק 

לקבוצת העמיתים המבוטחים במסלולים מקיפים בלבד.  
)2(

 

 עודף אקטוארי או גרעון אקטוארי שנוצר בשנת המאזן הנובע מגורמים דמוגרפיים אחרים )כגון 
תמותת פנסיונרים ופרישה לפנסיה (  מחולק לכל קבוצת העמיתים )מסלול מקיף ויסוד(. 

)3(

 
)4( שיעור העודף/גרעון הנ"ל נזקף לעמיתים באמצעות עדכון היתרות הצבורות שלהם אחת לרבעון. 

 
 עדכון התשואה בחשבונות המבוטחים - הסכום הצבור בחשבונות המבוטחים )פעילים ומוקפאים( 

מתעדכן מדי יום עסקים בהתאם לתשואה שהשיגה הקרן בפועל. 
)5(

 
 מנגנון האיזון למקבלי קצבה: 

 
 אחת לרבעון עורכת הקרן מאזן אקטוארי  ובו מחושב העודף או הגירעון  האקטוארי שהתגלה 

בתקופת הדיווח הכספי. 
)1(

 
  עודף אקטוארי או גרעון אקטוארי שנוצר בשנת המאזן הנובע מנכות או תמותת מבוטחים מחולק 

לקבוצת הפנסיונרים במסלולים מקיפים בלבד 
)2(

 
 עודף אקטוארי או גרעון אקטוארי שנוצר בשנת המאזן הנובע מגורמים דמוגרפיים אחרים )כגון 

תמותת פנסיונרים ופרישה לפנסיה (  מחולק לכל קבוצת הפנסיונרים. 
)3(

 
)4( שיעור העודף/גרעון הנ"ל נזקף לפנסיונרים באמצעות עדכון הפנסיות שלהם אחת לרבעון. 

 
 אחת לשנה, בעת עריכת מאזן אקטוארי שנתי, מתעדכנת הפנסיה בהתאם לתשואה ההונית שהשיגה 
הקרן מעבר לתשואה הצפויה. על מנת למתן את התנודות בעדכון הפנסיה נשמרת עתודה שלילית או 
חיובית לפנסיונרים לקצבה בגובה של 1% מההתחייבות כלפיהם .אשר רק מעבר לה מתבצעת זקיפה 

בפועל של העודף או הגירעון לפי הענין לסכומי הפנסיה. 

)5(

 
)6( סכום הפנסיה מתעדכן במהלך השנה בהתאם לשינויים במדד המחירים לצרכן. 

 

 ההתחייבויות בגין העמיתים והפנסיונרים מוצגות בדוח הכספי לפני האיזון האקטוארי בגין הרבעון 
האחרון, שיתרותיו טרם חולקו נכון לתאריך המאזן. האיזון האקטוארי בגין הרבעון האחרון מופיע 
בנפרד תחת  השמות: גירעון אקטוארי הנובע מגורמים אחרים דמוגרפיים וכן גירעון אקטוארי 

הנובע מגורמי תשואה וריבית. 

)7(

 
 
 

ב. שינויים בהנחות אקטואריות 

דוח זה נערך בהתאם להנחות המפורטות בחוזר 2017-3-6 , שפרסם הממונה ב1 לאוקטובר 2017 ועניינו דרך חישוב 
המאזן האקטוארי ומקדמי תקנון של קרן פנסיה ובהתאם לחוזר 2014-3-1 אשר פרסם הממונה בחודש ינואר, 
2014 ועניינו הוראות דיווח כספי לקרנות פנסיה חדשות. כאמור בביאור 1, מקדמי התקנון של קרן הפנסיה עודכנו 

רק החל מיום 15 לפברואר 2018. 
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הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 10 - התחייבויות פנסיוניות )המשך( 

ג. דוח תנועה בעודף )גירעון( אקטוארי לכלל עמיתי הקרן
לשנה שהסתיימה ביום 31 

בדצמבר 

19

20172016

אלפי ש"ח

 
אלפי ש"ח

- -  

 

 

עודף )גירעון( לתחילת שנה

שינוי בעודף )גירעון( כתוצאה מהתפתחויות כלכליות ודמוגרפיות במהלך השנה:

מקרי מוות - פנסיית זקנה ושאירים  )835(  199

פרישות )2,590( )2,593(

שינוי בעודף )גירעון( כתוצאה משינוי הנחות ושיטות:
  שינויי שיטות והנחות 409 -  

 )1,315(שינויים מגורמים אחרים  160

 )3,709(גירעון אקטוארי לסוף השנה לעמיתי הקרן )2,856(

ע ודף )גירעון( לתחילת שנה למבוטחים במסלולי ביטוח הכוללים כיסויים 
-ביטוחיים למקרי מוות ונכות - )"מסלולים מקיפים"(  - 

שינוי בעודף )גירעון( כתוצאה מהתפתחויות כלכליות ודמוגרפיות במהלך השנה:
גירעון כפי שפורט דלעיל )2,856( )3,709(  

מקרי מוות - מבוטחים 721 1,681

מקרי מוות - נכים )1,359( 74

יציאה לנכות 1,858 )376(

)748( )1,018(  

 

חזרה מנכות

שינוי בעודף )גירעון( כתוצאה משינוי הנחות ושיטות:
  )1,579( )1,071( )*( IBNR שינויים בעתודת  

  שינויי שיטות והנחות 21 57
 921ביטוח משנה 806

גירעון אקטוארי לסוף השנה למבוטחים במסלולי ביטוח הכוללים כיסויים 
 )3,679( )2,898(ביטוחיים 

 )3,456(גירעון שחולק במהלך השנה )1,403(

 )223(גירעון שטרם חולק בגין רבעון אחרון )1,495(

)*( פירוט דרך קביעת ה-IBNR –  6 חודשים  מגובה דמי הסיכון שנגבו.

-- 

-- 

-- 

- - 



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 10 - התחייבויות פנסיוניות )המשך( 

דוח תנועה בעודף )גירעון( אקטוארי לפנסיונרים

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

20

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

החלק היחסי מתוך העודף )הגירעון( שחולק לכלל עמיתי הקרן )296( )422(

)600( )2,809(  

 

 

שינויים בריבית ההיוון

סטייה מהנחת התשואה 2,534 1,090

 )371(עודף )גירעון( אקטוארי הנשמר בעתודה אקטוארית 275

 )303(גירעון אקטוארי לסוף השנה לפנסיונרים )**( )296(

 העודף )גירעון( המוצג הינו בגין כל שנת הדוח, בשונה מהעודף )גירעון( המוצג בדוח על המצב הכספי המייצג רק את העודף 
)גירעון( בגין הרבעון האחרון של השנה שטרם חולק.

)**(

ד. נתונים אודות עודף )גירעון( אקטוארי שנתי

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

20172016201520142013

אחוזים מתוך ההתחייבות

כלל עמיתי הקרן 

)0.21 (  -  0.05  0.03  )0.10 ( עודף )גירעון( דמוגרפי בגין תוחלת חיים של מקבלי קצבאות 

)0.23( )0.15( )0.36( )0.40( )0.30( גירעון דמוגרפי בגין פרישות חדשות 

0.01 - - עודף דמוגרפי בגין שינויים בהנחות  0.05 -

)0.07()0.01()0.02()0.20(עודף )גירעון( דמוגרפי בגין גורמים אחרים 0.02

)0.33( )0.50()0.16()0.33()0.57(סך הכל גירעון דמוגרפי לעמיתי הקרן

מיועד למבוטחים  
    )0.33 ( )0.50()0.16()0.33()0.57(סך הכל גירעון דמוגרפי המיועד למבוטחים כדלעיל

ל מבוטחים במסלולי ביטוח הכוללים כיסויים ביטוחיים למקרי 
מוות ונכות - )"מסלולים מקיפים"( 

     )0.50( )0.16( )0.33( )0.57( )0.33( סה''כ גירעון דמוגרפי לכלל מבוטחי הקרן ומקבלי פנסיה דלעיל 

- 2.11  )0.33( עודף )גירעון( דמוגרפי בגין מקרי פטירת מבוטחים 0.31 1.31

- )7.07( 0.50 )0.29( 0.80  

 

 

עודף )גירעון( דמוגרפי בגין מקרי נכות

- - )0.35(  )0.58(  )0.44( עודף )גירעון( דמוגרפי בגין חזרה מנכות 

- - - 0.06 )0.58( עודף )גירעון( דמוגרפי בגין פטירת נכים 

- 4.71 עודף דמוגרפי בגין ביטוח משנה 0.35 0.72 0.16

- )0.20( 0.01 )1.23( )0.46(  IBNR-עודף )גירעון( דמוגרפי בגין שינויים ב

- - עודף דמוגרפי בגין שינויים בהנחות 0.01 0.04 -

 )0.01( -0.01-)0.01(עודף )גירעון( דמוגרפי בגין גורמים אחרים 

סך הכל גירעון דמוגרפי למבוטחים במסלולי ביטוח הכוללים 
)0.50()0.60()0.34()0.55()0.35(כיסויים ביטוחיים למקרי מוות ונכות - מסלולים מקיפים 

- - - - 

- - - - 

- - - - 

- 

- 

- 



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 10 - התחייבויות פנסיוניות )המשך( 

ד. נתונים אודות עודף )גירעון( אקטוארי שנתי )המשך(

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

21

20172016201520142013

אחוזים מתוך ההתחייבות

מיועד לפנסיונרים 

סך הכל גירעון דמוגרפי כדלעיל   )0.33( ) 0.57( ) 0.33( ) 0.16( ) 0.50(

עודף בגין סטיה מהנחת התשואה 2.95 1.46 0.48 9.86 3.39

גירעון בגין שינויים בשיעורי ריבית ההיוון )3.27( )0.80( )0.30( )10.32( )0.80(

 )0.94( 0.46 )0.18( )0.50()עודף( גירעון נשמר בעתודה האקטוארית 0.32

 1.15 )0.16( )0.33( )0.41(סך הכל עודף )גירעון( המיועד לפנסיונרים )0.33(

- - - - - 



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 11 - דמי ניהול 

א. פירוט דמי הניהול לפי מסלולי השקעה:

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

22

201720162015

אלפי ש"ח

 
אלפי ש"חאלפי ש"ח

דמי ניהול מעמיתים שאינם מקבלי קצבה:

ד מי ניהול שנגבו מתוך דמי הגמולים  1,959  1,488  1,210
 2,686 2,822דמי ניהול שנגבו מתוך סך הנכסים 3,372

5,331 4,310 3,896 

דמי ניהול ממקבלי קצבה:  
 383 431דמי ניהול שנגבו מתוך סך הנכסים  445  

 4,279 4,741סך הכל הוצאות דמי ניהול 5,776

ב. שיעור דמי ניהול מעמיתים:

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

%

 
%%

דמי ניהול מעמיתים שאינם מקבלי קצבה:

דמי ניהול מדמי גמולים: 

 4.00 4.00שיעור דמי ניהול שהחברה המנהלת רשאית לגבות על פי הוראות הדין 4.00

 1.15 1.13שיעור דמי ניהול ממוצע שגבתה החברה המנהלת בפועל  1.16

דמי ניהול מסך נכסים: 

 1.05 1.05שיעור דמי ניהול שהחברה המנהלת רשאית לגבות על פי הוראות הדין 1.05

 0.63 0.55שיעור דמי ניהול ממוצע שגבתה החברה המנהלת בפועל  0.50

דמי ניהול ממקבלי קצבה:

שיעור דמי ניהול מנכסים שהחברה המנהלת רשאית לגבות על פי 
 2.00 2.00 2.00הוראות הדין עבור פנסיונרים שפרשו לפני 1 בינואר 2013  

שיעור דמי ניהול מנכסים שהחברה המנהלת רשאית לגבות על פי 
 0.60 0.60 0.60הוראות הדין עבור פנסיונרים שפרשו החל מיום 1 בינואר 2013 ואילך

שיעור דמי ניהול מנכסים ממוצע שגבתה החברה המנהלת בפועל עבור 
 2.00 2.00 2.00פנסיונרים שפרשו לפני 1 בינואר 2010 

שיעור דמי ניהול מנכסים ממוצע שגבתה החברה המנהלת בפועל עבור 
 0.50 0.50 0.50פנסיונרים שפרשו החל מחודש ינואר 2010  ואילך 

- - - 

- - - 

- - - 

- - - 

- - - 

- - - 



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 12 - הוצאות ישירות

 כל המסלולים   

23

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015201720162015

שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(אלפי ש"ח

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך 82 74 77 0.013 0.014 0.018
עמלות דמי שמירה של ניירות ערך 26 21 27 0.004 0.004 0.006
הוצאות בגין השקעות לא סחירות 21 5 8 0.003 0.001 0.002

עמלות ניהול חיצוני: 
   בגין השקעה בקרנות השקעה  414  316  194  0.065  0.061  0.044
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 310 254 226 0.049 0.049 0.052

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
 5 3 1 0.001 0.001 -*באמצעות תעודת סל 

 0.005 0.002 -* 1 11עמלות אחרות** 35

 0.140 0.131 0.122 534 684סך הכל הוצאות ישירות 893

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמברכללי

201720162015201720162015

אלפי ש"ח

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך 64 67 73 0.012 0.014 0.020

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך 20 20 26 0.004 0.004 0.007

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 19 5 8 0.004 0.001 0.002

עמלות ניהול חיצוני:
   בגין השקעה בקרנות השקעה  413  314  192  0.080  0.069  0.051
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 262 248 226 0.051 0.055 0.060

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
באמצעות תעודת סל 4 2 1 0.001 0.001 -*

 0.006 0.002 -* 1 11עמלות אחרות** 32

 0.157 0.147 0.141 527 667סך הכל הוצאות ישירות 814

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמברילידי שנות ה-50

201720162015201720162015

אלפי ש"ח

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(

-      

     

    

 

0.084 0.023 עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  2 1 -

- 0.028 0.009 עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  1 -* -

- - - - - הוצאות בגין השקעות לא סחירות -

עמלות ניהול חיצוני: 
- -  - -  -    בגין השקעה בקרנות השקעה  -
- 0.211 0.060 בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  5 1  -

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
-באמצעות תעודת סל 0.002 0.001 - *- *-

*- -- -*עמלות אחרות** 0.002 *- 

-- 2סך הכל הוצאות ישירות  8  0.327 0.093

*(   פחות מ- 1 אלפי ש"ח ו/או מ- 0.001%. 

**( עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה.

-- -- -- 

-- -- -- 

-- -- -- 

-- -- -- 

- - - - - - 



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 12 - הוצאות ישירות )המשך(

ילידי שנות ה-60

24

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015201720162015

אלפי ש"ח

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(

-  0.109  0.027  -   

  

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  2 1

-  0.032  0.010 עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  1 -* - 

- - - - - הוצאות בגין השקעות לא סחירות -

עמלות ניהול חיצוני: 
- -  - -  -    בגין השקעה בקרנות השקעה  -

   בגין השקעה בנכסים מחוץ 
-לישראל 0.209 0.080 - 1 7 

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
*- 0.003  0.001 - *- *- באמצעות תעודת סל

*- 0.001 -*-  -*עמלות אחרות** *- 
0.118  0.355  - -  2 סך הכל הוצאות ישירות  10 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמברילידי שנות ה-70

201720162015201720162015

אלפי ש"ח

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(

-  0.258  0.033  -   

 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  5 1

-  0.061  0.010 עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  1 -*  - 

- - 0.005 - - *- הוצאות בגין השקעות לא סחירות

עמלות ניהול חיצוני: 
- 0.008 0.001 -  *-   * -    בגין השקעה בקרנות השקעה

   בגין השקעה בנכסים מחוץ 
-לישראל  0.230 0.101 - 1 16 

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
*- 0.008 0.002 - 1 1 באמצעות תעודת סל

1 0.002 -*--*עמלות אחרות** 0.005

 0.157  0.567  - -  3 סך הכל הוצאות ישירות  24 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמברילידי שנות ה-80

201720162015201720162015

אלפי ש"ח

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(

-  0.173  0.030  -   

  

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  5 2

-  0.049  0.009 עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  2 -* - 

- - 0.004 - - 1 הוצאות בגין השקעות לא סחירות

עמלות ניהול חיצוני: 
- 0.007 0.00 1 -  *-   * -    בגין השקעה בקרנות השקעה

   בגין השקעה בנכסים מחוץ 
-לישראל  0.235 0.096 - 2 17 

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
0.006 -*באמצעות תעודת סל 0.002 *- *- *-

1 0.001 -*--*עמלות אחרות** 0.005 

0.146  0.471  - -  4 סך הכל הוצאות ישירות  26 

*(   פחות מ- 1 אלפי ש"ח ו/או מ- 0.001%. 

**( עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה.

-- -- -- 

-- -- -- 

-- -- -- 

- - - - - - 



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 12 - הוצאות ישירות )המשך(

ילידי שנות ה-90

25

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015201720162015

אלפי ש"ח

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(

-  0.160  0.034 עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  2 -*   - 

- 0.044 0.017 - *- *- עמלות דמי שמירה של ניירות ערך

- - - - - הוצאות בגין השקעות לא סחירות -

עמלות ניהול חיצוני: 
- -  - -  -    בגין השקעה בקרנות השקעה  -

   בגין השקעה בנכסים מחוץ 
-לישראל 0.228 0.134 - 1 3 

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
0.006 -*באמצעות תעודת סל 0.002 - *- *-

*- 0.001 -*-  -*עמלות אחרות** *- 

0.187  0.438  - -  1 סך הכל הוצאות ישירות  5 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמברבסיסי למקבלי קצבה

201720162015201720162015

אלפי ש"ח

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך 2 2 4 0.003 0.004 0.006

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך 1 1 1 0.001 0.001 0.002

- - *- - - 1 הוצאות בגין השקעות לא סחירות

עמלות ניהול חיצוני: 
   בגין השקעה בקרנות השקעה  1  2  2 0.002  0.003  0.003

   בגין השקעה בנכסים מחוץ 
- - - - - לישראל  -

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
- - - - - באמצעות תעודת סל -

0.002 0.001 -* -* -*עמלות אחרות** 1

0.008 0.008 0.011 7 5סך הכל הוצאות ישירות 6

*(   פחות מ- 1 אלפי ש"ח ו/או מ- 0.001%. 

**( עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה.

ביאור 13 - ביטוח משנה

הקרן מאפשרת רכישת כיסוי ביטוחי לנכות ושאירים בהתאם לתוכנית המאושרת בתקנון הקרן. 

בהתאם להוראות הממונה נדרשת החברה המנהלת להתקשר בהסכם לביטוח משנה כל עוד מספר עמיתים 

בתוכנית המקיפה )הכוללת כיסויים ביטוחיים בגין נכות ושארים( אינו עולה על 1,500 עמיתים.  

על אף העובדה כי מספר העמיתים עולה נכון לתקופת הדוח על 1,500 עמיתים החליטה החברה המנהלת 

להמשיך את הסכם ביטוח המשנה. 

ההסדר הביטוחי מיושם באמצעות ביטוח משנה שנערך מול הראל חברה לביטוח בע"מ. מכח ההסכם שנחתם 

מעניקה הראל ביטוח כיסוי ביטוח משנה, על בסיס פרופורציונאלי בשיעור של 95%, להתחייבויות הראל פנסיה 

כללית במסלולים הכוללים כיסויים ביטוחיים, בגין מקרי מוות או נכות בהתאם לתקנון הקרן. 

דמי הביטוח המשולמים על פי הסכם זה הינם בהתאם לתעריף עלות הכיסוי הביטוחי שקבע הממונה לקרנות 

הפנסיה החדשות. 

-- -- -- 

-- -- -- 

-- -- -- 

- - - - - - 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית 

ביאורים לדוחות הכספיים  
 
 

ביאור 14 - תשואות הקרן 
 

תשואה ממוצעת 

נומינלית ברוטו 

ל- 5  שנים 
ת שואה שנתית נ ומינלית ברוטו      
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 2017

 
 2016 2015 2014 2013

באחוזים 

 
 6.36      11.30 5.35 2.49  

  

  

  

  

  

  

4.11  

  

  

  

  

  

  

8.80  

    

    

    

    

    

  

כללי 

- - - - 3.85 ילידי שנות ה-50 *  6.49

- - - - 4.40 ילידי שנות ה-60 *  7.80

- - - - 5.38 ילידי שנות ה-70 *  9.10

- - - - 4.35 ילידי שנות ה-80 *  9.37

- - - - 7.41 ילידי שנות ה-90 *  9.25

 4.20  5.30    8.66 1.11 1.64 בסיסי למקבלי קצבה 4.48
 

*  החל מחודש ינואר 2016 
 
 

ביאור 15 - העברות כספים בין מסלולי השקעה 
 

ל יום 31 בדצמבר     
  2017

 
 2016 2015

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 )10,517(  )12,863(  )10,135( כללי  

 -   

  

  

  

 

2,356 1,190  

 

 

 

 

  

ילידי שנות ה-50 

ילידי שנות ה-60  453 525 - 

ילידי שנות ה-70  671 917 - 

ילידי שנות ה-80  509 1,073 - 

ילידי שנות ה-90  67 5  - 

 10,517  7,987 בסיסי למקבלי קצבה 7,245 

 -  -  - סה"כ קרן 

     
  



הראל פנסיה וגמל בע"מ 
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית

ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 16 - יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים

א. יתרות עם בעלי עניין וצדדים קשורים

31 בדצמבר

27

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

)32( )15( החברה המנהלת

צדדים קשורים אחרים: 
11,392  14,479   

 
 

 

 
 

חייבים ויתרות חובה
ריבית ודיבידנד לקבל 44 50

מניות 16,112 14,222
אגרות חוב סחירות 204 218
אגרות חוב בלתי סחירות - 17

הלוואות 6,550 7,282
השקעות אחרות 8,714 5,842

)564( )3,054(זכאים ויתרות זכות

45,524 35,937 

יתרת נכסי חוב וחובות שוטפים הגבוהה ביותר במשך השנה של בעל עניין או צד קשור עמדה על 14,624 אלפי ש"ח.

ב. עסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 4,279 4,741דמי ניהול לחברה המנהלת 5,776

ביאור 17 - מסים

הקרן אושרה לצרכי מס כקופת גמל לקצבה. תוקף האישור עד ליום 31 בדצמבר, 2018 והוא מתחדש מדי שנה. בהתאם 
לכך הכנסתה פטורה ממסים על הכנסותיה מכח הוראות סעיף סעיף 9 )2( לפקודת מס הכנסה. 

מהכנסות הקרן הנובעות מהשקעותיה במדינות חוץ מנוכים מסים בהתאם להוראת האמנה למניעת כפל מס הרלבנטית 
לאותה מדינה עם מדינת ישראל.  

בתקופת הדוח, מהשקעות בחו"ל נוכה מס במקור בסך 132 אלפי ש"ח.

- - 



הראל פנסיה וגמל בע"מ  
הראל פנסיה כללית- קרן פנסיה חדשה כללית 

ביאורים לדוחות הכספיים  
 
 

ביאור 18 - התחייבויות תלויות והתקשרויות 
 

א. חובות מעבידים 

חוק הגנת השכר, התש"ח - 1958 מטיל התחייבות על קרנות הפנסיה, בנסיבות שפורטו בחוק, בגין חובות של 
מעבידים לעובדיהם אשר לא סולקו במועדם על ידי העברת כספים לקרן. על פי הערכת החברה המנהלת סכום 
החוב הכולל של מעבידים לתאריך המאזן הינו כ- 1,193 אלפי ש"ח והוא כולל ריבית שנצברה  בסך של כ - 31 

אלפי ש"ח.  
החברה המנהלת נוקטת באמצעים שונים על מנת לאתר, לזהות ולגבות את חובות מעבידים. האמצעים כוללים 
מעקב שיטתי ומתמשך של איתור החובות, דיוור  למעביד אודות החוב, הגעה להסדרי תשלומים ובמידת הצורך 
הגשת תביעה משפטית. במקרה של פירוק  מוגשת תביעת חוב למוסד לביטוח לאומי באמצעות מפרק החברה. 

 

ב. התקשרויות 

לתאריך המאזן התקשרה קרן הפנסיה בהסכמים להשקעה בקרנות השקעה ובקרנות הון סיכון )להלן: הקרנות( 
כשותפה מוגבלת. 

הקרן התחייבה להשקעה כוללת בסך 58,163 אלפי ש"ח. 

סכומי ההשקעה מועברים בחלקים, בהתאם לדרישותיהן של הקרנות ולהסכמי ההתקשרויות. 

סכומי ההשקעה שטרם נדרשו בגין ההשקעה בקרנות מסתכמים לתאריך המאזן לסך של 25,714 אלפי ש"ח. 

 במסגרת הסכם השיתוף שנחתם בין רוכשי נדל"ן להשקעה ובו הוגדרו יחסי השיתוף ועוד, התחייבה הקרן נכון 
לתאריך המאזן להשקיע בהמשך בהקמה סך של כ- 58 אלפי ש"ח במתחם הארגז בתל אביב. 

ג.

ד. לגילוי בדבר תביעות משפטיות שהוגשו נגד החברה המנהלת ראה ביאור 25.א בדוח הכספי של החברה המנהלת. 

ה. שעבודים 

קיימים שעבודים על נכסי הקרן לצורך פעילות בנגזרים. לתאריך המאזן מסתכמים השעבודים לסך של 9,271 
אלפי ש"ח. 

 
 

 - - - - - - - - - - - - - - - -
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 הראל פנסיה וגמל בע"מ
 הראל כללית  

 

קרן פנסיה חדשה משלימה 

 

 

 

 

 

דין וחשבון ומאזן אקטוארי 

 

ליום 31.12.2017 

 

 

ענת קנטור – אקטוארית ממונה 

מרץ 2018

 -1-
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1. הצהרת אקטואר  

 -3-

נתבקשתי על ידי הראל פנסיה וגמל בע"מ לערוך דין וחשבון אקטוארי של קרן הפנסיה "הראל כללית" ליום 

 .31/12/2017

החל מאפריל 2017 אני האקטוארית הממונה של הקרן ואני עובדת כאקטוארית בחברה המנהלת של הקרן 

החל ממרץ 2015 . אין לי או לקרובי משפחה שלי קשר אחר עם הקרן או החברה המנהלת. 

אני מצהירה ומאשרת כי: 

1. הדין וחשבון האקטוארי המצורף בזאת נערך ונחתם על ידי. 

2. הדין וחשבון האקטוארי נערך בהתאם לאלה:  

א. הוראות תקנות מס הכנסה )כללים לאישור ולניהול קופות גמל( התשכ"ד – 1964. 

 הוראות הממונה על שוק ההון, ובכלל זה, מערכת ההנחות שבבסיס הדין וחשבון תואמת 
להוראות הממונה על שוק ההון לעריכת מאזנים אקטואריים. 

ב.

ג. תקנון הקרן. 

 והכל כתוקפם למועד הדוח. 

3. חוות דעתי: 

 הנכסים שנצברו, המצוינים בדין וחשבון, רשומים בהתאם לדוח על המצב הכספי בדוחות 
הכספיים של הקרן למועד הנזכר.  

א.

 יתר הנתונים שבדין וחשבון, מעבר לאלה המפורטים בסעיף קטן )א(, וכן אלה המשמשים 
כבסיס לחישובים ולהערכות שבדין וחשבון, הומצאו לי על-ידי הנהלת החברה המנהלת של 

הקרן במתכונת שנדרשה על ידי. כל בקשותיי לקבלת מידע ונתונים נענו בצורה מספקת לעריכת 

הדין וחשבון, ולנתונים שנתקבלו נערכו בדיקות שהניחו את דעתי בדבר סבירות הנתונים וכי 

ניתן להסתמך עליהם בצורה המספקת לצורך עריכת הדין וחשבון. 

ב.

 הבדיקות שנעשו באשר לשלמות הנתונים מבוססים על בדיקת סבירותם של הנתונים, לרבות 
בדיקות הנערכות על-ידי השוואתם לנתוני התקופה אליה מתייחס הדו"ח ולנתוני תקופות 

קודמות. אשר על כן, בדיקות אלו לעיתים אינן יכולות לגלות אי-דיוקים או השמטות עקביות או 

שיטתיות בנתונים. האחריות לאי - דיוקים או השמטות אפשריות מסוג זה אשר אין אפשרות 

סבירה לגלותם היא של הנהלת החברה המנהלת של הקרן בלבד. 

ג.

לפי מיטב ידיעתי והערכתי, החישובים וההערכה האקטוארית כפי שהם משתקפים בדין וחשבון המצורף 

בזאת, מייצגים, בהתאם להנחות שפורטו בדין וחשבון, את היקף ההתחייבויות של הקרן ואת נכסיה ליום 

31/12/2017,  ותואמים את הוראות הדין הרלוונטיות ואת הוראות הממונה על שוק ההון. 

      

 

 

 

                                           אקטואר ממונה               ענת קנטור 

 ----------------------    --------------------        ---------------        ------------------             

                       תאריך  תפקיד               שם האקטואר               חתימה  
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2( כללית - קרן פנסיה - מאזן אקטוארי

31/12/2017 

-4-

באלפי ש"ח )דוח נומינלי/לא מתואם(

ליוםליום

31/12/2016 31/12/2017 

 657,998 864,440סה"כ נכסים לפי הדו"ח על המצב הכספי

זכאים ויתרות זכות 5,230 6,105

התחייבויות פנסיוניות

התחייבויות לעמיתים שאינם מקבלי קצבה

455,866 550,114   

   

 

 

 

 

 

   

 

 

 

   

 

 

התחייבויויות לעמיתים שאינם מבוטחים

 121,060  222,990התחייבויות לעמיתים מבוטחים 

סך התחייבויות לעמיתים שאינם מקבלי קצבה  773,104 576,926

התחייבויות לפנסיונרים

זקנה ושאירי זקנה 71,757 65,388

נכים 4,139 4,950

שארי מבוטח 8,454 2,361

עתודות לתביעות שקרו וטרם דווחו 2,781 1,628

 744 470עתודה לפנסיונרים

סך התחייבויות לפנסיונרים 87,601 75,071

גרעון אקטוארי הנובע מגורמים דמוגרפיים

פנסיונרים (143) (12)

עמתים שאינם מבוטחים (884) (71)

 (140)עמיתים מבוטחים (468)

(223) (1,495) סה"כ

עודף דמוגרפי הנובע מגורמי תשואה וריבית

 119פנסיונרים 0

סה"כ 0 119

(104) (1,495) סה'כ גרעון אקטוארי

 651,893סך כל ההתחייבויות הפנסיוניות  859,210

 657,998סך כל ההתחייבויות 864,440

-- 

-- 

-- 

-- 

-- 
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להלן ביאור לסעיפי ההתחייבות: 

1. פנסיונרים – פנסיונרים של זקנה, שאירים ונכים שזכאים לקצבה. 

 כולל התחייבות בגין 

קצבאות זקנה ולשאירים פוטנציאליים של פנסיונרים של זקנה וכן התחייבות בגין קצבאות עבור 

שארי פנסיונרים של זקנה שנפטרו. 

2. התחייבויות לזקנה ושאירי זקנה )לפני חלוקת עודף רבעון אחרון( –

 כולל התחייבות בגין קצבאות  נכים עד לגיל 

פרישה, כולל שחרור מפרמיה והתחייבות לשאירים פוטנציאלים של נכים. 

3. התחייבות לנכים )לפני חלוקת עודף רבעון אחרון( –

 כולל התחייבות בגין קצבאות 

לשאירים )בני זוג ויתומים( של פעילים, מוקפאים ונכים שנפטרו עם שאירים.  

4. התחייבות לשאירי מבוטח )לפני חלוקת עודף רבעון אחרון( –

5. עתודה לתביעות שקרו וטרם דווחו – בגין תביעות שאירעו אך טרם דווחו לחברה. 

 סכום הצבירה למועד המאזן שהצטבר בגין המבוטחים 

במסלול "יסוד".  

6. התחייבויות לעמיתים שאינם מבוטחים-

 סכום הצבירה למועד המאזן שהצטבר בגין המבוטחים במסלול 

"מקיף". 

7. התחייבויות לעמיתים מבוטחים–

 עודף רבעון אחרון בלבד שנכון לתאריך הדוח טרם חולק לעמיתי הקרן  

בהתאם לחוזר גופים מוסדיים 2016-3-1 מתאריך 2.6.2016. החלוקה היא לפי עודף )גירעון( 

הנובע מגורמים דמוגרפיים ולעודף )גירעון( הנובע מגורמי תשואה וריבית. לצורך בהירות הנתונים, 

העודף  מוצג גם בחלוקה לפנסיונרים/עמיתים מבוטחים/עמיתים לא מבוטחים. 

8. עודף )גירעון( אקטוארי–

 

 

 -5-
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3. עיקרי זכויות על פי התקנון 
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להלן יובאו פרטים על עיקרי התוכנית על פי תקנון הקרן כמו שהם מיוצגים לעמיתי הקרן. יצוין כי על 

מנת לעמוד על מלוא זכויותיהם וחובותיהם של עמיתים בקרן יש לעיין בתקנון המלא של הקרן.  

 

 הקרן היא קרן תשואה, עד 2013 הקרן היתה ללא מסלולי ביטוח. החל מ-2013 ניתן גם לרכוש 

כיסוי לנכות ושאירים בקרן. המשמעות היא, שמדי חודש בחודשו תחושב היתרה הצבורה של 

העמיתים על פי היתרה הצבורה שהיתה בחודש הקודם בתוספת דמי גמולים והעברות מקרנות 

אחרות ששולמו לחשבון במהלך החודש שחלף, בתוספת רווחים )או הפסדים( שהיו לקרן על 

השקעותיה באותו חודש ובניכוי דמי סיכון לנכות ולשארים ודמי ניהול, אותם גובה הקרן על פי 

החוק. עם הגיע המבוטח לגיל פרישה תחושב פנסית הזקנה על פי גילו, שנת הלידה, המין, גיל 

השאירים ומינם, שיעור פנסית השאירים ותקופת הבטחת תשלום מזערית לפנסית הזקנה שנבחרו. 

.3.1

3.2. הקרן מעניקה  פנסיה מקיפה במגוון מסלולי ביטוח לבחירה על פי התאמה אישית: 

 מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת כיסוי ביטוחי 

מוגדל לפנסיית נכות, כנגד הקטנת פנסיית הזקנה )בפרישה באותו גיל( ותוך שמירה על 

הכיסוי הביטוחי לשאירים שניתן היה לקבל במסלול הפנסיה המקיפה. תום ביטוח גיל 67. 

א. פנסיה מקיפה נכות מוגדלת )75%( -

ב. פנסיה מקיפה נכות מוגדלת )75%( – תום ביטוח בגיל 64. 

 מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת פנסית זקנה בגיל פרישה וכן פנסית 

נכות ופנסיית שאירים מלאה, בסכום שווה או דומה במידת האפשר לפנסית הזקנה הצפויה 

במועד ההצטרפות. תום ביטוח גיל 67. 

ג. פנסית מקיפה -

ד. פנסיה מקיפה – תום ביטוח בגיל 64 

  מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת פנסית זקנה מוגדלת ביחס למסלול 

הפנסיה המקיפה, כנגד הפחתת הכיסוי הביטוחי לפנסיית נכות למבוטח ופנסיית שאירים 

לשאיריו. 

ה. עתיר חסכון -

 מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת כיסויים ביטוחיים של  נכות ושאירים  

מוגדלים, כנגד הקטנה פנסית הזקנה שניתן היה לקבל במסלול הפנסיה המקיפה. 

ו. עתיר ביטוח -

 מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת כיסוי ביטוחי מוגדל 

לפנסיית נכות, כנגד הקטנת פנסיית השאירים שניתן היה לקבל במסלול הפנסיה המקיפה. 

ז. עתיר נכות מופחת שאירים -

 מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת כיסוי ביטוחי מוגדל לפנסיית שאירים 

לאלמנת המבוטח, כנגד הקטנת הפנסיה לשאר השאירים והקטנת פנסיית הזקנה שניתן היה 

לקבל במסלול הפנסיה המקיפה. 

ח. עתיר שאירים -

 מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת כיסוי ביטוחי מוגדל 

לפנסיית שארים לאלמנת המבוטח כנגד הקטנת הפנסיה לשאר השארים והפחתת פנסיית 

הנכות שניתן היה לקבל במסלול הפנסיה המקיפה. 

ט. עתיר שארים מופחת נכות-

 כמו מסלול מקיפה, נכות מוגדלת 

)75%( רק שגיל תום הביטוח הוא 60 שנה. 

י. פנסיה מקיפה נכות מוגדלת )75%( פרישה מוקדמת-

 כמו מסלול פנסיה מקיפה רק שגיל תום הביטוח הוא 60 

שנה. 

יא. פנסיה מקיפה פרישה מוקדמת-

יב. עתיר חיסכון פרישה מוקדמת- כמו מסלול עתיר חיסכון רק שגיל תום הביטוח הוא 60 שנה. 
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 כמו מסלול עתיר שארים מופחת נכות רק שגיל 

תום הביטוח הוא 60 שנה. 

יג. עתיר שארים מופחת נכות פרישה מוקדמת-

 מסלול המקנה למבוטח זכות לקבלת פנסיית זקנה בגיל פרישה וכן 

מספק כיסוי ביטוחי לשארי המבוטח בלבד. 

יד. מסלול ללא נכות –

 

בנוסף עבור מסלולים לגיל פרישה הגבוה מ -60 ניתנת האפשרות לבחור בהסדר נכות מתפתחת, בו 

הפנסיה שתשולם בעקבות מקרה נכות תגדל ב 2% לשנה מעת התחלת התשלום ולמשך תקופת 

הנכות. 

 .3.3

 

עמית פעיל רשאי לעבור ממסלול ביטוח אחד למשנהו בהגשת בקשה בכתב במשרדי הקרן. הבקשה 

תיכנס לתוקף החל מה-1 לחודש העוקב לחודש הגשת הבקשה. 

 .3.4

 

 במסגרת מסלולי הביטוח רשאי עמית שאילו היה נפטר לא היו לו שאירים, לוותר על כיסוי ביטוחי 

לסיכוני מוות לתקופה של עד 24 חודשים, זאת באמצעות הודעה בכתב לקרן. בתקופה זו יהיה 

מבוטח בכיסוי ביטוחי למקרה נכות וזקנה. חובת מבוטח כזה לעדכן את הקרן אחת ל-24 חודש 

לפחות, גם אם לא חל שינוי במצב המשפחתי. 

.3.5

 

במקרה של הפסקת תשלומים לקרן לתקופה של עד חמישה חודשים, במסגרת מסלולי הביטוח, 

תגבה הקרן את עלות הכיסוי הביטוחי למקרי נכות ומוות אוטומטית מתוך היתרה הצבורה של 

העמית, אלא אם כן המבוטח שילם אותה בעצמו במישרין. המבוטח או שאיריו יהיו זכאים לקבלת 

פנסיה כאילו לא הופסקו התשלומים. כמו כן, במקרה של הפסקת תשלומים רשאי המבוטח להאריך 

את תקופת הביטוח למקרי נכות ומוות לתקופה כוללת של 24 חודש. עלות הסיכון יכולה להיות 

משולמת על ידי המבוטח במישרין או מתוך היתרה הצבורה שלו. 

 .3.6

 

3.7. אפיקי השקעה 
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להלן אפיקי ההשקעה לעמיתים שאינם מקבלי קצבה: 

א. כללי 

ב. ילידי שנות ה-50 

ג. ילידי שנות ה-60 

ד. ילידי שנות ה-70 

ה. ילידי שנות ה-80 

ו. ילידי שנות ה-90 

 

למקבלי קצבה: 

א. כללי למקבלי קצבה 

 

3.8. שכר קובע לפנסיית שאירים ולפנסיית נכות: 

תקנונה של הקרן מותאם למצבים של התקדמות בשכר או ירידה זמנית בו, ע"י מנגנון חישוב השכר 

הנקוב שמוגדר כממוצע 3 או 12 החודשים האחרונים מצד אחד; ומצד שני של אי התחשבות בחסר 

בחודשי ביטוח )למשל בשל חופשה ללא תשלום או בהחלפת מקום עבודה(. 
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3.9. מנגנון איזון אקטוארי:  

בתום כל רבעון עורכת הקרן מאזן אקטוארי אשר קובע עודף או גירעון אקטוארי בנפרד לעמיתים 

במסלולי ביטוח ,לעמיתים שאינם במסלולי ביטוח ולפנסיונרים. הקרן מעדכנת את יתרות העמיתים, 

תשלומי הפנסיות והעתודות לפנסיונרים בהתאם לעודף או לגירעון האקטוארי. 

 

3.10. מוטבים: 

אם במועד בו נפטר עמית אין לו שאירים כמוגדר בתקנון, תשולם היתרה הצבורה למוטבים שקבע 

המבוטח בטופס ההצטרפות שמלא או בהודעה מעודכנת ששלח לקרן. העמית רשאי לקבוע או לעדכן 

מוטבים במשרדי הקרן. במקרה שלא נקבעו מוטבים כאמור ואין שאירים בעת הפטירה תשולם 

היתרה הצבורה ליורשים על-פי צוואה ובאין צוואה, ליורשים על-פי דין. 

 -8-
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4. בסיס הנחות אקטואריות 
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בסיס ההנחות לחישוב ההתחייבויות  נקבע בהתאם להנחות הדמוגרפיות שפורסמו בחוזר 2017-3-6 

"דרך חישוב מאזן אקטוארי ומקדמי תקנון של קרן פנסיה" בתאריך 3 באורטובר 2017, שהחליף את  

בסיס ההנחות שחושב בשנה שעברה לפי חוזר 2013-3-1. ההנחות הדמוגרפיות חושבו על בסיס נתוני 

ניסיון דמוגרפי של קרנות הפנסיה בישראל לשנים 2010-2015 שהוגשו לרשות שוק ההון. החוזר לא 

כלל שינוי במודל חיזוי שיפורי התמותה הנהוג וממתין לדוח מסכם של הוועדה המקצועית לעניין חקר 

תמותה בישראל.  

 

4.1. ריבית ההיוון 

4.1.1. פנסיונרים–  

100% מההון הצבור מושקע בהשקעות חופשיות. התשואה בהשקעות החופשיות 

נקבעת על בסיס וקטור ריבית חסרת סיכון שמפורסם ע"י חברה מצטטת. 

 

4.2. דמי ניהול 

4.2.1. פנסיונרים שפרשו לפני 1/1/2010 – 2% דמי ניהול שנתיים מצבירה 

4.2.2. פנסיונרים שפרשו מ 1/1/2010  ואילך – 0.5% דמי ניהול שנתיים מצבירה 

 

4.3. הנחות דמוגרפיות – לפי הטבלאות המפורסמות בחוזר 2017-3-6 

 

4.3.1. תמותת מקבלי קצבת זקנה – לפי לוח פ3-ד עם התאמה של לוח פ4 

 

4.3.2. תמותת בני זוג של עמיתים בחיים-  

 בני זוג עד גיל 55 לנשים ו-60 לגברים לפי לוח פ1-ב 

 בני זוג מגיל 55 לנשים ו60 לגברים לפי לוח פ3-ד 

 

4.3.3. תמותת בני זוג של עמיתים שנפטרו –  

 אלמנים עד גיל 55 לנשים ו-60 לגברים – לפי לוח פ2 

 אלמנים מגיל 55 לנשים ו-60 לגברים – לפי לוח פ5-ד 

 

4.3.4. שיפורי תמותה -  

 

 qs s
x,t = q x,7* (α + (1-α)*(1-f)t/20(/(α + (1-α)*(1-f)7/20(   

q מהווה שיעור התמותה בגיל x ביום  31.12.2015 לפי לוחות תמותה הנ"ל 
s
x,7      

q מהווה שיעור התמותה בגיל t , x  שנים לאחר 31.12.2008 . 
s
x,t

α,f  לפי לוחות פ6. 

שיפורי תמותה הופעלו על כל לוחות התמותה שבשימוש  ) לא כולל תמותת נכים( 

שיפורי התמותה מחושבים באופן שנתי על בסיס אמצע שנה קלנדרית על שיעורי 

התמותה השנתיים ואז מומרים לשיעורים חודשיים. 
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4.3.5. שיעורי תמותה לנכים –  

 עד גיל פרישה - לפי לוח פ7 

 לפי לוח לוח פ3-ד עם התאמה של לוח פ4 )רלוונטי רק עבור זכאי קיים 

לצמיתות( 

 מעל גיל פרישה –

 

4.3.6. שיעורי החלמה לנכים – לפי לוח פ9 

 

4.3.7. שיעורי נישואים –  

 לפני גיל פרישה – לפי לוח פ10 

 מעל גיל פרישה – לפי מצב בפועל 

 

4.3.8. הפרשי גילאים בין בני זוג: 

 הפרש בפועל 

 אם אין תאריך לידה של בן זוג 

- מתחת לגיל פרישה : 3- לבת זוג, 3+ לבן זוג 

- מעל גיל פרישה:     5- לבת זוג, 3+ לבן זוג 

 

4.3.9. נתוני ילדים 

 גיל הילד הצעיר – לפי לוח פ11-ב 

 הסתברות לילד מתחת לגיל 21 – לפי לוח פ11-ב 

 

4.3.10. ביטוח משנה  

 95% מדמי הסיכון 

 

 -10-
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5. דוח תנועה בעודף )גירעון( אקטוארי
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התנועה בעודף )גירעון( דמוגרפי לעמיתי הקרן מצטבר לכל השנה )לעומת שנה קודמת(

כלל עמיתי הקרן 

מצטבר לשנה שהסתיימה ב-מצטבר לשנה שהסתיימה ב-

העודף )הגירעון( שנגרם מהגורמים המפורטים בדיווח
31/12/201731/12/2016

העודף )הגירעון( שנגרם ממפורט

המצב

הצפוי

המצב

בפועל

עודף

)גירעון(

המצב

הצפוי

המצב

בפועל

עודף

)גירעון(

אלפי ₪ אלפי ₪

199 (1,418) (1,219) (835) (349) (1,184) ב.    מקרי מוות – פנסיית זקנה ושאירים

 (2,593) (2,590)ז.     פרישות במהלך השנה

 409ט.    שינוי בעתודה הנובה משינויי שיטות והנחות

 0 0י.     שינויים בתקנון הקרן

 (1,315) 160יא.   סך הגורמים האחרים

סה"כ עודף )גירעון( מהגורמים המפורטים לעיל (2,856) (3,709)

לעמיתי "מסלול מקיף" בלבד

מצטבר לשנה שהסתיימה ב-מצטבר לשנה שהסתיימה ב-

העודף )הגירעון( שנגרם מהגורמים המפורטים בדיווח
31/12/201731/12/2016

העודף )הגירעון( שנגרם ממפורט

המצב

הצפוי

המצב

בפועל

עודף

)גירעון(

המצב

הצפוי

המצב

בפועל

עודף

)גירעון(

אלפי ₪אלפי ₪

א.    מקרי מוות – מבוטחים 2,705 1,984 721 1,707 26 1,681

ג.     מקרי מוות – נכים 195 1,554 (1,359) 74 0 74

ד.    יציאה לנכות 2,421 563 1,858 1,532 1,908 (376)

ה.    חזרה מנכות (1,121) (104) (1,018) (858) (110) (748)

 921 806ו.     ביטוח משנה

IBNR (1,579) (1,071)ח.    שינויים בעתודת 

 57 21ט.    שינוי בעתודה הנובה משינויי שיטות והנחות

 0 0י.     שינויים בתקנון הקרן

 0 0יא.   סך הגורמים האחרים

30 (42) סה"כ עודף )גירעון( מהגורמים המפורטים לעיל

- 

- 

- - - 

- - - - 
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התנועה בעודף )גירעון( דמוגרפי לעמיתי הקרן )לפי רבעונים בשנה(1

-12-

התנועה התנועה 

3311//0033//22001177

עעוודדףף

))גגייררעעווןן((

אאחחווזזייםםאאחחווזזייםםאאחחווזזייםםאאחחווזזייםםאאחחווזזייםםאאחחווזזייםם

בב..        ממקקרריי  ממוווותת  ––  פפננססייייתת  

זזקקננהה  ווששאאייררייםם
((333333))((335544))20 20 00..0000  ((00..0044))((00..0055))((00..0022))((00..1100))00..0033  

((4400..00))((3300..00))((1133..00))((0066..00))((0022..00))((2200..00))((007766,,11))זז..          פפררייששוותת  בבממההללךך  ההששננהה

טט..        ששייננוויי  בבעעתתוודדהה  ההננוובבהה  

ממששייננוויייי  ששייטטוותת  ווההננחחוותת
43043  00..0088 00..0000 00..0000 00..0000 00..0055 00..0000 

 0000..00 0000..00 0000..00 0000..00 0000..00 0000..00 00יי..          ששייננווייייםם  בבתתקקננווןן  ההקקררןן

 00..0088 00..0022 ((00..2200))

התנועה בעודף 

אאחחווזזייםםאאחחווזזייםםאאחחווזזייםםאאחחווזזייםםאאחחווזזייםםאאחחווזזייםם

 331..11 3311..00  4400..00((1111..00))  3344..00((0033..00))((441100))  114455,,73511 735אא..        ממקקרריי  ממוווותת  ––  ממבבווטטחחייםם

 006..00((5588..00))((1188..00))((1177..00)) 0077..00((0077..00)) 980980 3939גג..          ממקקרריי  ממוווותת  ––  ננככייםם

  00..0033   00..1111 

 00..2288   00..7722 

IIBBNNRR  ((4466..00))((4455..00))((1133..00))((0033..00))((0011..00))((8822))חח..        ששייננווייייםם  בבעעתתוודדתת

טט..        ששייננוויי  בבעעתתוודדהה  ההננוובבהה  

ממששייננוויייי  ששייטטוותת  ווההננחחוותת
00 00..0000  00..0000 00..0000 ((00..0022))00..0011 00..0044 

 0000..00 0000..00  0000..00 0000..00  0000..00 0000..00 00יי..          ששייננווייייםם  בבתתקקננווןן  ההקקררןן

((0011..00))((0011..00))((0000..00)) 0055..00((0000..00))((0044..00))((554499))ייאא..      ססךך  ההגגווררממייםם  ההאאחחררייםם

ססהה""ככ  עעוודדףף  ((גגייררעעווןן))  

ממההגגווררממייםם  ההממפפווררטטייםם  ללעעיילל
((663344))((00..0055))00..0022  00..0033  ((00..0022))((00..0022))00..0022  

 

אאללפפיי  ₪₪

אאללפפיי  ₪₪

עודף )גירעון( לכלל עמיתי הקרודף )גירעון( לכלל עמיתי הקרן ן 

ע

ב

ב

לתקופה  של 3 חודשים שהסתיימה ביולתקופה  של 3 חודשים שהסתיימה ביוםם

ההעעוודדףף  ))ההגגייררעעווןן((  ששננגגררםם  

ממההגגווררממייםם  ההממפפווררטטייםם  

בבדדייווווחח

ללששננהה  ששההססתתייייממהה 

בב--  22001166//1122//3311

ללששננהה  ששההססתתייייממהה  

בב--  22001177//1122//3311
3300//0066//22001177 3311//1122//22001177

3300//0099//22001177

עעוודדףף

))גגייררעעווןן((

עעוודדףף

))גגייררעעווןן((

עעוודדףף

))גגייררעעווןן((

עעוודדףף

))גגייררעעווןן((

עעוודדףף

))גגייררעעווןן((

עעוודדףף

))גגייררעעווןן((

ההממצצבב

בבפפוועעלל

ההממצצבב

ההצצפפוויי

      0 

       

  00..0077 ((00..0033)) ((00..0044)) ((223366)) ייאא..      ססךך  ההגגווררממייםם  ההאאחחררייםם

ססהה""ככ  עעוודדףף  ))גגייררעעווןן((  

ממההגגווררממייםם  ההממפפווררטטייםם  ללעעיילל
((00..5577)) ((00..3333)) ((00..0066)) ((00..0044)) ((00..0099)) ((00..1166)) ((886622))

התנועה בעודף ))גגייררעעווןן((  ללעעממייתתי י ההקקררן ן ))""ממססללוול ל ממקקייףף""((

ללתתקקוופפהה    ששלל  33  חחוודדששייםם  ששההססתתייייממהה  בבייווםם
ההעעוודדףף  ))ההגגייררעעווןן((  ששננגגררםם  

ממההגגווררממייםם  ההממפפווררטטייםם  

בבדדייווווחח
ללששננהה  ששההססתתייייממהה  

בב--  22001166//1122//3311

ללששננהה  ששההססתתייייממהה  

בב--  22001177//1122//3311
3311//1122//22001177

3311//0033//22001177 3300//0066//22001177 3300//0099//22001177

עעוודדףף

))גגייררעעווןן((

עעוודדףף

))גגייררעעווןן((

עעוודדףף

))גגייררעעווןן((

עעוודדףף

))גגייררעעווןן((

עעוודדףף

))גגייררעעווןן((

עעוודדףף

))גגייררעעווןן((

עעוודדףף

))גגייררעעווןן((

ההממצצבב

בבפפוועעלל

ההממצצבב

ההצצפפוויי

1   

6  ((994411))   

((00..2299)) 00..8800   00..5511 00..2200  369369 דד..        יציצייאאהה  ללננככוותת  658658 282888 

((00..5588)) ((00..4444)) ((00..1155)) ((00..2255)) ((00..0066)) ((00..0022)) ((223322)) ((2266)) ((225577)) הה..        חחזזררהה  ממננככוותת

 00..3355 00..1122  ((00..5500)) וו..          בבייטטווחח  ממששננהה 221111,,11  0099..00

((11..2233))

     

     

 

 דווח של תנועה בעודף לפי רבעונים באופן עקבי לדווח בדוחות האקטואריים הרבעוניים1

- - 

- - 
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התנועה בעודף )גירעון( לפנסיונרים 
        
העודף )הגירעון( שנגרם מהגורמים המפורטים בתקופת       

הדיווח , באלפי ₪ 
לתקופה של 3 חודשים  שהסתיימה ביום 

לשנה 

שהסתיימה 

ב- 

 31/12/2017

לשנה 

שהסתיימה 

ב- 

 31/12/2016
31/03/2017 30/06/2017 30/09/2017 31/12/2017 פנסיונרים חדשים 

החלק היחסי מתוך העודף )הגירעון( שחולק לכלל עמיתי 
(296) (47) (33) (73) (143) 

הקרן  
(422) 

(2,809) 794  147  (2,519) (1,231)  

 

 

 

 

 (600)שינויים בריבית ההיוון

  1,090סטייה מהנחת התשואה  986  2,191 (357) (285)  2,534

 (371)עודף )גרעון( הנשמר בעתודת פנסיונרים  246  327  211 (509)  275

 (303)סה"כ עודף )גירעון( לפנסיונרים (143) (73) (33) (47) (296)

סה"כ עודף )גירעון( לפנסיונרים, באחוזים (0.16) (0.09) (0.04) (0.06) (0.33) (0.41)
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6. הערות והבהרות: 

 -14-

 

6.1. התפתחות הקרן בשנה האחרונה 

 מספר העמיתים בקרן, פעילים , מוקפאים ופנסיונרים לסוף שנת 2017 עומד על 32,843. 

בשנת 2016 מספר העמיתים בקרן עמד על 27,821.  

הנכסים של הקרן גדלו במהלך שנת 2017 מ-658 מליוני ש"ח ל-864.4 מליוני ש"ח. 

 

6.2. בסיסי החישוב –  

החישובים האקטואריים בדוח זה מבוססים הנחות דמוגרפיות שנקבעו ע"י האוצר. בהתאם 

למחקרי נסיון הקרנות שהוגשו לאוצר בסוף 2016, האוצר פרסם באוקטובר 2017, חוזר 

מעודכן 2017-3-6  "דרך חישוב מאזן אקטוארי ומקדמי תקנון של קרן פנסיה" שמשקף את 

מסקנות המחקר. עיקר השינוי הוא גידול משמעותי בשיעורי היציאה לנכות וקיטון בשיעורי 

התמותה לפעילים. סה"כ עדכון זה יוצר גידול של כ- 100% בפרמיית הסיכון לנכות וקיטון של 

כ-7% בפרמיית הסיכון לשארים. עדכון זה אמור לתקן את הגרעון מהיציאה לנכות שקיים בקרן 

מאז עדכון הטבלאות ב-2014 על פי חוזר 2013-3-1. יישום ההנחות הדמוגרפיות לצורך 

הערכת ההתחייבויות נקבע ל31/12/2017   אך לצורך קביעת מקדמים מעודכנים בתקנון נדחה 

לאישור התקנון התקני ולכן תיקון דמי הסיכון ישתקף רק החל משנת 2018. 

 

6.3. תקנון הקרן -  

החל מ2013, התקנון כולל אפשרות למסלולי ביטוח. משמעות הדבר שעמיתים יכולים לרכוש 

כיסויי ריסק של נכות ושארים. אפשרות זו מייצרת חלוקה של 2 סוגי עמיתים בקרן, עמיתים 

במסלול "יסוד" ללא כיסוי ביטוחי ועמיתים במסלול "מקיף" עם כיסוי ביטוחי. בהתאם לחוזר 

2014-3-1 יש לחלק את העודף/גרעון דמוגרפי שנוצר בגין הכיסויים הביטוחיים  רק בין 

. 2העמיתים שנמצאים במסלולים עם ביטוח מקיף

 

בספטמבר 2016 יצא חוזר 2016-3-4 "הוראות לעניין זכויות וחובות עמיתים בתקנון קרן 

פנסיה חדשה מקיפה" שמנחה לגבי תקנון תקני עבור קרנות חדשות. היישום נקבע לינואר 2018 

אך נדחה ע"י האוצר עד ליוני 2018. הנהלת הקרן הגישה תקנון מעודכן  לקרן המקיפה בהתאם 

לחוזר עם מקדמים מעודכנים בהתאם להנחות הדמוגרפיות החדשות שקיבל אישור מרשות ההון 

ונכנס לתוקף החל מ 15 לפברואר 2018.  במקביל הוגש תקנון מעודכן גם לקרן הכללית אשר 

גם נכנס לתוקף באותו תאריך. מבחינה אקטוארית  השינוי המהותי הצפוי בגין המעבר לתקנון 

התקני הוא הגידול בדמי הסיכון שאמור לצמצם משמעותית את הגרעון ביציאה לנכות.  

 

                                                           
  קיימת סוגיה האם לשתף את הפנסיונרים הנכים ושאירי פעיל בעודף/גירעון שנוצר בגין הכיסויים הביטוחיים שהרי בפועל באופן חלקי 2

ממשיכים לתרום לעודף גירעון דמוגרפי בעקבות התנהלות התביעות בתוקף אך הנושא לא מספיק ברור בחוזר.  בחוזר 2014-3-1 מדובר על 

"מבוטחים במסלולי ביטוח הכוללים כיסוי ביטוחי לנכות או לשאירים". הגדרה זאת באה להחריג את המבוטחים שנמצאים במסלול ללא כיסוי 

ביטוחי ופנסיונרים שהם מקבלי קצבת זקנה.  על פי התקנון, נכים כלולים בהגדרה של מבוטחים פעילים, ולכן אותם יש לכלול בחלוקה של 

העודף על פי ההגדרה של החוזר. לגבי שאירי פעיל הסוגיה לא כל כך ברורה שלכאורה לפי החוזר הם לא מבוטחים ומצד שני לא נמצא הסבר 

הגיוני להבחין בחלוקת העודף בין הנכים לבין השאירים.  הסוגיה אינה מהותית כאשר מדובר על שברירי אחוזים לגבי כמה תובעים בודדים 

בשלב זה והנושא נמצא בבירור מול משרד האוצר.  לעת עתה מקבלי פנסיה אלו משתתפים בעודף/גירעון שנוצר בגין הכיסויים הביטוחיים  
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6.4. מסד הנתונים – 

6.4.1. פנסיונרים – על בסיס נתוני פנסיונרים ממחלקת תביעות נכון ל-31/12/2017. 

6.4.2. עמיתים – על בסיס מערכת זכויות עמיתים והתאמה לנתונים הכספיים.  

 

6.5. תנועה בעודף )גרעון(  דמוגרפי לכלל עמיתי הקרן )יסוד + מקיף( 

 סה"כ הגרעון המצטבר לכל שנת 2017 הוא בגובה 2.856 מליון ומהווה 0.33% 

מההתחייבות הצבורות נכון ל-31/12/2017. הגרעון  נובע ברובו מפרישות לזקנה 

והתארכות תוחלת החיים לפנסיונרים 

.6.5.1

 לפי חוזר 2014-3-1  הקרן מעדכנת את היתרות הצבורות של העמיתים והפנסיות מדי 

רבעון בהתאם לעודף )גרעון( שנבע באותו רבעון. אי לכך נכון לסוף השנה יש לעדכן 

רק בגין הרבעון הרביעי של השנה. 

.6.5.2

 

איזון דמוגרפי נדרש בגין הרבעון הנוכחי : הפחתה של 0.16% ליתרות הצבורות. 
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 תנועה בעודף )גרעון(  דמוגרפי לעמיתי הקרן המבוטחים במסלולים ביטוחיים )"מסלול 

מקיף"( 

.6.6

 הגרעון הדמוגרפי הנוסף המצטבר לכל שנת 2017  בגין מבוטחים במסלולים ביטוחיים 

הינו 42 אלף ₪ ומהווה 0.02% מההתחייבויות הצבורות במסלול המקיף . כלומר 

סה"כ האיזון הדמוגרפי המצטבר לעמיתים במסלולים הביטוחייים הינו 0.35% . היות 

ויש ביטוח משנה בגובה של 95% מההתחייבויות הביטוחיות תמורת 95% מדמי 

הסיכון, האיזון בגין הכיסויים הביטוחיים הוא מאד נמוך. 

.6.6.1

 לפי חוזר 2014-3-1  הקרן מעדכנת את היתרות הצבורות של העמיתים והפנסיות מדי 

רבעון בהתאם לעודף )גרעון( שנבע באותו רבעון. אי לכך נכון לסוף השנה יש לעדכן 

רק בגין הרבעון הרביעי של השנה. איזון דמוגרפי רבעוני בגין מבוטחים במסלולים 

הביטוחיים הינו הפחתה של 0.05% מהצבירה 

.6.6.2

 

 הפחתה של 0.21% ליתרות 

הצבורות. 

סה"כ איזון דמוגרפי נדרש בגין הרבעון הנוכחי :

  

6.7. תנועה בעודף )גרעון( לפנסיונרים -   

 

 פנסיונרים– הגידול בהתחייבויות הפנסיוניות כתוצאה מירידה משוקללת  בריבית היוון 

היה גבוה יותר מהפער בין התשואה בפועל שהושגה בנכסי הפנסיונרים לעומת התשואה 

הצפויה ולכן נוצר גרעון תשואתי מצטבר מתחילת השנה בגובה 275 אלף ש"ח. העודף 

)גרעון( התשואתי לא מחולק במהלך השנה אלא נשמר בעתודת הפנסיונרים.  היות 

ובסוף השנה, עתודת הפנסיונרים לא חרגה מ-1% מסך ההתחייבות לפנסיונרים, לא 

מחולק עדכון תשואתי והעדכון לפנסיונרים הוא רק בגין האיזון הדמוגרפי. 

.6.7.1
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סה"כ עדכון לפנסיונרים מסלול יסוד – 
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א. בגין גרעון דמוגרפי – )0.16%( 

ב. בגין עודף תשואתי – 0.00% 

ג. סה"כ עדכון לפנסיה – )0.16%( 

 

     סה"כ עדכון לפנסיונרים מסלול "מקיף")שארי פעיל ונכים( – 

א. בגין גרעון דמוגרפי – )0.21%(  

ב. בגין עודף תשואתי – 0.00% 

ג. סה"כ עדכון לפנסיה – )0.21%( 

 

  – IBNR 6.8. אומדן

סעיף זה כולל הערכה לגבי התחייבויות הקרן לתשלומי פנסיה בגין מקרי מוות ונכות אשר ארעו 

וטרם דווחו עד למועד המאזן או דווחו אך טרם התקבלה החלטה בגינם . היות וקיים מספר מועט 

של פנסיונרים של נכות ושארי פעיל, הנתונים לא מספיקים לבצע אומדן סטטיסטי ולכן גובה 

ההתחייבות המחושבת  נעשית על בסיס מחצית דמי הסיכון שנגבו במהלך השנה. סה"כ גובה 

העתודה לסוף שנה הינו 2.8 מליון ש"ח. 

 

6.9. ביטוח משנה -  

כאמור בסעיף 6.3 הקרן מאפשרת רכישת כיסוי ביטוחי לנכות ושארים. החל משנת 2015, 

ברירת המחדל היא שעמיתים בקרן המשלימה יבוטחו באותו מסלול ביטוח כמו בקרן המקיפה. 

בפועל כ- 43% מהעמיתים בקרן הם במסלול המקיף. בהתאם להוראות הממונה נדרשת החברה 

המנהלת להתקשר בהסכם לביטוח משנה כל עוד מספר העמיתים במסלול המקיף אינו עולה על 

1,500 עמיתים. על אף העובדה כי מספר העמיתים עולה נכון לתקופת הדוח על 1,500 עמיתים, 

החליטה החברה המנהלת להמשיך את הסכם ביטוח המשנה. ההסדר הביטוחי מיושם באמצעות 

ביטוח משנה שנערך מול הראל חברה לביטוח בע"מ. מכח ההסכם שנחתם מעניקה הראל ביטוח 

כיסוי ביטוח משנה על בסיס פרופרציונלי בשיעור של 95% להתחייבויות הראל פנסיה כללית 

במסלולים הכוללים כיסויים ביטוחיים. דמי הביטוח המשולמים על פי הסכם זה הינם בהתאם 

לתעריף עלות הכיסוי הביטוחי שקבע הממונה לקרנות הפנסיה החדשות. 

בהתאם למפורט 

בסעיף 6.8. עתודה של מבטח המשנה נרשמת בספרי החברה כנכס ביטוח משנה. 

 IBNR -החל משנת 2016  מבטח המשנה גם משתתף ב-95% מעתודת ה

 

6.10. פירוט שינויים מהותיים  בדוח תנועה לכלל הקרן -  

דוח התנועה מוצג לפי צפי על בסיס ההנחות שהיו נהוגות לסוף שנת 2016 כאשר כל שינוי 

שנבע משינויי הנחות שהיו במהלך השנה כלול בסעיף ט "שינויי שיטות והנחות" 

 

 קיים גרעון של 2.59 מליון ₪ כתוצאה  מהפער בין מקדמי 

ההמרה לזקנה שמחושבים לפי בסיס של 4% תשואה ריאלית  בנכסים החפשיים לבין 

ההתחייבות שמחושבות על פי חוזר 2014-3-1 לפי תשואה צפויה של ריבית חסרת 

סיכון בנכסים החופשיים.   

6.10.1. פרישות במהלך השנה –
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6.10.2. שינויים בהנחות ושיטות –   
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א. שינוי בסיס הנחות דמוגרפיות החל מ 31 לדצמבר 2017. 

בהתאם לחוזר 2017-3-6  )ראה פירוט בסעיף 4.3( שונו ההנחות 

הדמוגרפיות על בסיסן מחושבים ההתחייבויות הפנסיוניות נכון ל-31 

לדצמבר 2017. שינוי זה תרם לקיטון ההתחייבויות בגובה  של כ- 

430 אלף ₪ בעיקר בגין קיצור תוחלת חיים לפנסיונרים מבוגרים.   

 

 

6.11. גורמים נוספים שלא נלקחו בחשבון לצורך עריכת המאזן: 

 

 גרעון מובנה בגין פער של בין עקום הריבית לפיו מבוצע התמחור של מקדמי הריסק 

והפרישה )4%( לבין עקום הריבית בפועל.  סוגיה זו יוצרת כל שנה גרעונות 

שמתחלקים בין כל העמיתים.  גרעון זה ייפתר סופית החל מינואר 2018 עם החלת 

חוזר 2017-3-3 , ראה פירוט בסעיף 6.12.16.12.1 

.6.11.1

 

עמיתים  שהגיעו לגיל 60 לפני 31/12/2007- 

חוזר 2013-3-2 נותן התייחסות מיוחדת לעמיתים שהגיע לגיל 60 לפני  31 לדצמבר 

2007 ומזכה אותם בעת יציאה לפנסיה בשימוש של מקדמי פנסיה של התקנון הנוכחי 

)מקדמים ישנים בתקנון החדש( ביחס ליתרה הצבורה ליום 31 לדצמבר 2007. 

בהבהרה שיצאה לחוזר, מנחה האוצר לספק לעמיתים אלו את המקדם הטוב מבין 

המקדם שהיה קיים נכון ל 31 לדצמבר 2007 לבין המקדם לו הם זכאים לפי התקנון 

הנוכחי. מכיוון שדמי הניהול שבבסיס התקנון קטנו מ-2% ל-0.5% ב-1/1/2010, 

המשמעות היא שכמעט תמיד המקדם הנוכחי בתקנון יהיה טוב יותר ולכן אין צורך 

לרשום בגרעון פוטנציאלי בגין הבטחת המקדם לאוכלוסיה זו. 

 .6.11.2

 

6.11.3. פנסיות לשאירים עבור הורים נתמכים וילדים מוגבלים 

 

6.11.4. קיזוז קצבאות ותשלומים ממקורות אחרים 

 

6.12. עדכונים צפויים לאחר תאריך המאזן  

 

 ב-1 לינואר 2018 נכנסו לתוקף חוזר 2017-3-1 "הוראות לניהול קרן פנסיה חדשה"  

שמחליף את חוזר 2004-9 וחוזר 2017-3-3  "הוראות דיווח כספי לקרנות פנסיה 

חדשות" שמחליף את חוזר 2014-3-1 . חוזרים אלו באים לפתור את גרימת הגרעון 

האקטוארי בעת פרישת עמיתים לפנסיית זקנה והגרעונות הדמוגרפיים בגין גביית 

ריסקים. כל הפורשים  החל מינואר 2018 ינוהלו במסלולי השקעה ייעודיים להם היות 

וההתחייבות האקטוארית בגין פנסיונרים אלו תחושב באופן שונה ותשואת היעד תהיה 

גבוהה יותר כדי לשמור על גובה הפנסיות כמו כן הצמדת הקצבה למדד המחירים 

לקבוצת פנסיונרים זו תיעשה אחת לשנה ולא מדי חודש בחודשו. 

.6.12.1
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 ב-15 לפברואר נכנס לתוקפו התקנון התקני בהתאם לחוזר 2016-3-4 "הוראות לעניין 

זכויות וחובות עמיתים בתקנון קרן פנסיה חדשה מקיפה" שמנחה לגבי תקנון תקני עבור 

קרנות חדשות. במקביל אליו אושר גם התקנון מעודכן לקרן כללית. התקנון גם כולל 

מקדמים מעודכנים על בסיס ההנחות הדמוגרפיות החדשות שפורסמו בחוזר 2017-3-6  

.6.12.2
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7. נספחים סטטיסטיים

-19-

בהתאם להנחיית האוצר, הגדרת עמיתים פעילים ומוקפאים בנתונים הסטטיסטיים היא בהתאם לחוזר -2016

9-3 ולא לפי הגדרת התקנון הקיים. במאזן מוצגות שתי קבוצות אלו ביחד ומשתתפות באופן שווה בעודף

האקטוארי.

א. מידע אודות עמיתי הקרן:

סה"כ נקבה זכר מספר עמיתים ליום 31/12/2017 

עמיתים שאינם מקבלי קצבה

פעילים 7,534 2,780 10,314

שאינם פעילים 13,210 8,962 22,172

סה"כ עמיתים שאינם מקבלי קצבה  20,744 11,742 332,486

מקבלי קצבה

זקנה 163 127 290

שארים 18 44 62

נכות 2 3 5

סה"כ פנסיונרים 183 174 357

זקנה 0 0 0

שארים 0 0 0

נכות 0 0 0

סה"כ זכאים קיימים לפנסיה 0 0 0

סה"כ עמיתי הקרן 20,927 11,916 32,843

עמיתים מבוטחים  8,188 5,918 14,106

עמיתים שאינם מבוטחים 12,555 5,825 18,380

ב. מידע אודות עמיתים פעילים

עמיתים פעילים ליום 
סה"כ נקבה זכר

 31/12/2017

שכר ממוצע 4,283 3,537 4,082

גיל ממוצע 41.6 44.7 42.5

וותק ממוצע 2.5 2.6 2.5

 נתוני העמיתים אינם כוללים נכים3

- - - 

- - - 
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ג. התפלגות עמיתים פעילים גברים  

  

מספר עמיתים  שכר ממוצע  גיל 
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0 0 19 

50 4,881 20-24 

785 4,478 25-29 

1,535 4,246 30-34 

1,284 4,884 35-39 

1,261 4,720 40-44 

894 4,494 45-49 

640 4,135 50-54 

460 3,597 55-59 

355 3,289 60-64 

270 1,058 65+ 

סה"כ  4,283 7,534

 

 

ד. התפלגות עמיתים פעילים נשים  

 

מספר עמיתים  שכר ממוצע  גיל 

0 0 19 

20 1,429 20-24 

156 2,731 25-29 

389 4,009 30-34 

391 4,311 35-39 

497 4,474 40-44 

441 4,161 45-49 

286 3,176 50-54 

286 2,370 55-59 

219 2,165 60-64 

95 159 65+ 

סה"כ  3,537 2,780
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ה. התפלגות עמיתים מוקפאים  גברים 

 

מספר עמיתים  ערך פדיון  גיל 
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1 508 19 

85 251,699 20-24 

1,330 4,168,317 25-29 

2,289 14,034,378 30-34 

2,086 17,288,331 35-39 

2,181 22,304,490 40-44 

1,785 27,336,460 45-49 

1,178 23,246,012 50-54 

859 17,008,548 55-59 

646 17,807,247 60-64 

770 23,753,219 65+ 

סה"כ  167,199,207 13,210

 

 

ו. התפלגות עמיתים מוקפאים  נשים 

 

מספר עמיתים  ערך פדיון  גיל 

0 0 19 

165 396,336 20-24 

1,063 3,074,177 25-29 

1,513 6,993,569 30-34 

1,456 10,245,529 35-39 

1,320 11,138,903 40-44 

988 10,828,612 45-49 

774 10,727,942 50-54 

694 8,952,899 55-59 

526 8,168,332 60-64 

463 5,309,206 65+ 

סה"כ  75,835,506 8,962
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ז. התפלגות מקבלי קצבאות )גברים( לפי גיל וסוג פנסיה )זכאים חדשים( 
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כ"הס כ"הס םירנויסנפ םירנויסנפ םיראש   םיראש תוכנ תוכנ

ססהה""ככ  ססככווםם  

פפננססייהה

ממסספפרר  ממקקבבלליי  

קקצצבבאאוותת

ססהה""ככ  ססככווםם  

פפננססייהה

ממסספפרר  ממקקבבלליי  

קקצצבבאאוותת

ססהה""ככ  ססככווםם  

פפננססייהה

ממסספפרר  ממקקבבלליי  

קקצצבבאאוותת

ממסספפרר  ממקקבבלליי  

קקצצבבאאוותת ליג ליג

2,2702,270 55 00 00 2,2702,270 55 00 00 0-100-10

1,8161,816 55 00 00 1,8161,816 55 00 00 10-2010-20

00 00 00 00 00 00 00 00 20-2520-25

00 00 00 00 00 00 00 00 25-3025-30

00 00 00 00 00 00 00 00 30-3530-35

00 00 00 00 00 00 00 00 35-4035-40

15,44515,445 22 00 00 2,3732,373 11 13,07213,072 11 40-4540-45

797797 11 00 00 797797 11 00 00 45-5045-50

7,3627,362 22 00 00 2,9482,948 11 4,4144,414 11 50-5550-55

00 00 00 00 00 00 00 00 55-6055-60

1,7501,750 55 1,7501,750 55 00 00 00 00 60-6560-65

32,57132,571 5858 32,57132,571 5858 00 00 00 00 65-7065-70

56,05956,059 5757 55,59355,593 5656 466466 11 00 00 70-7570-75

30,01730,017 1919 30,01730,017 1919 00 00 00 00 75-8075-80

36,65036,650 1414 35,45035,450 1212 1,1991,199 22 00 00 80-8580-85

15,58615,586 99 14,32114,321 77 1,2651,265 22 00 00 85-9085-90

7,3267,326 66 7,3267,326 66 00 00 00 00 90-9590-95

00 00 00 00 00 00 00 00 95-12095-120

207,648207,648 183183 177,028177,028 163163 13,13413,134 1818 17,48617,486 22 כ"הס כ"הס

ססהה""ככ  ססככווםם  

פפננססייהה

 

 

 

ח. התפלגות מקבלי קצבאות )נשים( לפי גיל וסוג פנסיה )זכאים חדשים( 

כ"הס כ"הס םירנויסנפ םירנויסנפ םיראש   םיראש תוכנ תוכנ

ססהה""ככ  ססככווםם  

פפננססייהה

ממסספפרר  ממקקבבלליי  

קקצצבבאאוותת

ססהה""ככ  ססככווםם  

פפננססייהה

ממסספפרר  ממקקבבלליי  

קקצצבבאאוותת

ססהה""ככ  ססככווםם  

פפננססייהה

ממסספפרר  ממקקבבלליי  

קקצצבבאאוותת

ססהה""ככ  ססככווםם  

פפננססייהה

ממסספפרר  ממקקבבלליי  

קקצצבבאאוותת ליג ליג

2,0592,059 55 00 00 2,0592,059 55 00 00 0-100-10

2,1002,100 77 00 00 2,1002,100 77 00 00 10-2010-20

133133 11 00 00 133133 11 00 00 20-2520-25

00 00 00 00 00 00 00 00 25-3025-30

00 00 00 00 00 00 00 00 30-3530-35

3,8713,871 22 00 00 3,8713,871 22 00 00 35-4035-40

1,2151,215 33 00 00 566566 22 649649 11 40-4540-45

3,5953,595 22 00 00 1,5901,590 11 2,0052,005 11 45-5045-50

3,8443,844 33 00 00 3,8443,844 33 00 00 50-5550-55

00 00 00 00 00 00 00 00 55-6055-60

6,6786,678 1515 5,6985,698 1212 543543 22 437437 11 60-6560-65

43,51043,510 4747 41,48241,482 4343 2,0282,028 44 00 00 65-7065-70

57,44657,446 3131 51,19351,193 2525 6,2536,253 66 00 00 70-7570-75

57,09657,096 2222 53,75553,755 1919 3,3413,341 33 00 00 75-8075-80

19,46719,467 1010 19,29519,295 99 172172 11 00 00 80-8580-85

18,46618,466 1717 17,02517,025 1212 1,4411,441 55 00 00 85-9085-90

3,4583,458 88 2,8822,882 66 576576 22 00 00 90-9590-95

480480 11 480480 11 00 00 00 00 95-12095-120

223,417223,417 174174 191,810191,810 127127 28,51628,516 4444 3,0913,091 33 כ"הס כ"הס
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ט. מידע אודות עמיתים שהחלו לקבל קצבת זקנה 
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זזככררננקקבבההזזככרר

13137710101010141455171722ממסספפרר  פפווררששייםם

779955,,44555577,,553377,,33330011,,550033,,00006611,,774444227788,,774455999988,,774488330044,,332222,,11ססךך  ננככססייםם

ממסספפרר  עעממייתתייםם  

ששההחחללוו  ללקקבבלל  

קקצצבבהה

ללתתקקוופפהה  ששלל  33  חחוודדששייםם  ששההססתתייייממהה  בבייווםם

3311//1122//220011773300//0099//220011773300//0066//220011773311//0033//22001177

ננקקבבהה זזככרר ננקקבבהה זזככרר ננקקבבהה

115555,,776644 
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8. תחזית תזרים מזומנים4-

-24-

))IIBBNNRR  ללווחח  22--  תתזזררייםם  ממזזווממננייםם  ללפפננססייווננררייםם  ))ללאא  ככוולללל

אאללפפי י ₪₪

84,33584,335 84,33584,335 -- 00 0.00%0.00% 20172017

78,79478,794 78,79478,794 -- 00 0.00%0.00% -0.52%-0.52% -0.52%-0.52% -389-389       -436-436    -- 00 4747   5,1525,152 20182018

72,55272,552 72,55272,552 -- 00 0.00%0.00% -1.64%-1.64% -1.64%-1.64% -1,235-1,235 -1,294-1,294    -- 00 5959   5,0085,008 20192019

66,91966,919 66,91966,919 -- 00 0.00%0.00% -1.12%-1.12% -1.12%-1.12% -763-763 -809-809    -- 00 4646   4,8704,870 20202020

61,62161,621 61,62161,621 -- 00 0.00%0.00% -0.89%-0.89% -0.89%-0.89% -556-556 -593-593     -- 00 3838   4,7424,742 20212021

56,73456,734 56,73456,734 -- 00 0.00%0.00% -0.50%-0.50% -0.50%-0.50% -279-279 -306-306    -- 00 2727   4,6094,609 20222022

52,19852,198 52,19852,198 -- 00 0.00%0.00% -0.15%-0.15% -0.15%-0.15% -67-67 -86-86    -- 00 1919   4,4694,469 20232023

47,96647,966 47,96647,966 -- 00 0.00%0.00% 0.15%0.15% 0.15%0.15% 9191 7979    -- 00 1111   4,3234,323 20242024

43,99743,997 43,99743,997 -- 00 0.00%0.00% 0.41%0.41% 0.41%0.41% 203203 197197    -- 00 66   4,1724,172 20252025

40,27440,274 40,27440,274 -- 00 0.00%0.00% 0.62%0.62% 0.62%0.62% 276276 275275    -- 00 11   3,9993,999 20262026

36,79736,797 36,79736,797 -- 00 0.00%0.00% 0.84%0.84% 0.84%0.84% 334334 338338    -- 00 -3-3   3,8123,812 20272027

33,51033,510 33,51033,510 -- 00 0.00%0.00% 0.99%0.99% 0.99%0.99% 359359 365365    -- 00 -6-6   3,6463,646 20282028

30,39130,391 30,39130,391 -- 00 0.00%0.00% 1.08%1.08% 1.08%1.08% 356356 363363    -- 00 -8-8   3,4753,475 20292029

27,47327,473 27,47327,473 -- 00 0.00%0.00% 1.18%1.18% 1.18%1.18% 349349 358358    -- 00 -9-9   3,2673,267 20302030

24,73224,732 24,73224,732 -- 00 0.00%0.00% 1.27%1.27% 1.27%1.27% 338338 349349    -- 00  -10-10   3,0793,079 20312031

22,19022,190 22,19022,190 -- 00 0.00%0.00% 1.36%1.36% 1.36%1.36% 326326 337337    -- 00  -11-11   2,8692,869 20322032

19,83419,834 19,83419,834 -- 00 0.00%0.00% 1.44%1.44% 1.44%1.44% 309309 320320     -- 00   -11-11   2,6652,665 20332033

17,64817,648 17,64817,648 -- 00 0.00%0.00% 1.51%1.51% 1.51%1.51% 289289 300300    -- 00   -12-12   2,4742,474 20342034

15,63115,631 15,63115,631 -- 00 0.00%0.00% 1.58%1.58% 1.58%1.58% 268268 280280    -- 00   -12-12   2,2852,285 20352035

13,80313,803 13,80313,803 -- 00 0.00%0.00% 1.66%1.66% 1.66%1.66% 247247 259259    -- 00   -11-11   2,0752,075 20362036

12,14012,140 12,14012,140 -- 00 0.00%0.00% 1.72%1.72% 1.72%1.72% 227227 238238    -- 00   -11-11   1,8901,890 20372037

10,63110,631 10,63110,631 -- 00 0.00%0.00% 1.76%1.76% 1.76%1.76% 203203 214214    --  0 0   -10-10   1,7121,712 20382038

    9,2709,270     9,2709,270 -- 00 0.00%0.00% 1.77%1.77% 1.77%1.77% 178178 188188    --  0 0   -10-10   1,5391,539 20392039

    8,0508,050     8,0508,050 -- 00 0.00%0.00% 1.77%1.77% 1.77%1.77% 155155 164164    --  0 0 -99   1,3751,375 20402040

    6,9766,976 6,9766,976 -- 00 0.00%0.00% 1.77%1.77% 1.77%1.77% 135135 143143    --  0 0 -88   1,2091,209 20412041

    6,0826,082 6,0826,082 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 117117 124124    --  0 0 -66   1,0121,012 20422042

    5,3045,304 5,3045,304 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 103103 108108    --  0 0 -55 881881 20432043

    4,6314,631 4,6314,631 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 9090 9494    --  0 0 -55 762762 20442044

    4,0544,054 4,0544,054 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 7878 8282     --  0 0 -44 656656 20452045

    3,5603,560 3,5603,560 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 6969 7272    --  0 0 -33 562562 20462046

  3,1393,139 3,1393,139 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 6060 6363    --  0 0 -33 481481 20472047

  2,7812,781 2,7812,781 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 5353 5656   --  0 0 -22 412412 20482048

  2,4752,475 2,4752,475 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 4747 4949   --  0 0 -22 353353 20492049

  2,2122,212 2,2122,212 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 4242 4444   --  0 0 -2-2 305305 20502050

  1,9851,985 1,9851,985 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 3838 3939   --  0 0 -1-1 265265 20512051

  1,7861,786 1,7861,786 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 3434 3535   --  0 0 -1-1 233233 20522052

  1,6111,611 1,6111,611 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 3131 3232   --  0 0   -1-1   206206 20532053

  1,4531,453 1,4531,453 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 2828 2929   --  0 0   -1-1   185185 20542054

  1,3101,310 1,3101,310 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 2525 2626   --  0 0   -1-1   168168 20552055

  1,1801,180 1,1801,180 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 2222 2323   --  0 0   -1-1   153153 20562056

  1,0601,060 1,0601,060 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 2020 2121   --  0 0   -1-1   140140 20572057

  949949       949949 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 1818 1919   --  0 0   -1-1   129129 2058 2 058

  846846   846846 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 1616 1717   --  0 0   -1-1   119119 2059 2 059

  751751   751751 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 1414 1515   --  0 0   -1-1   110110 2060 2 060

  662662   662662 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 1313 1313   --  0 0   -1-1   101101 2061 2 061

  580580   580580 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 1111 1212   --  0 0   -1-1       9393 2062 2 062

  505505   505505 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 1010 1010   --  0 0   -1-1       8585 2063 2 063

  436436   436436 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 88 99   --  0 0   -0-0       7777 2064 2 064

  374374   374374 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 77 88   --  0 0   -0-0       7070 2065 2 065

  317317   317317 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 66 77   --  0 0   -0-0       6363 2066 2 066

  267267   267267 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 55 66   --  0 0   -0-0       5656 2067 2 067

  222222   222222 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 44 55   --  0 0   -0-0       4949 2068 2 068

  183183   183183 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 44 44   --  0 0   -0-0       4343 2069 2 069

  149149   149149 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 33 33   --  0 0   -0-0       3737 2070 2 070

  119119   119119 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 22 33   --  0 0   -0-0       3232 2071 2 071

  9494 9494 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 22 22   --  0 0   -0-0       2727 2072 20 72

  7373 7373 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 22 22   --  0 0   -0-0       2222 2073 20 73

  5656 5656 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 11 11   --  0 0   -0-0       1818 2074 20 74

  4242 4242 -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 11 11   --  0 0   -0-0       1515 2075 20 75

        

                              

                               

                                     

                                     

                                     

                                         

                                           

                              

                              

                             

                             

                             

                             

                                     

                                     

                                     

                                     

                                     

                                     

                                     

                                    

                            

                    

                    

                    

                        

                            

                            

                            

                                     

                                             

                                             

                                             

                                             

                                             

                                            

                                            

                                            

                                            

                                            

                                   

                                   

                                   

                                   

                            

                            

          

          

          

          

          

          

          

          

          

          

          

          

ההננחחת ת 

ההתתששוואאה ה 

עעל ל 

ההששקקעעוות ת 

חחוופפששייוותת

 

ההוון ן צצבבוור ר ההממששממש ש ללככייססווי י ההההתתחחייייבבווייוות ת ללפפננססייווננרריים  ם  ננככוון ן 

ללססווף ף ההששננהה

ששייעעוור ר 

תתששוואאת ת 

ההננככססיים ם 

ההצצפפווייה ה 

בבככל ל ששננהה
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ממ--20042004
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עעד ד 20042004
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ממ--20042004קקללננדדררייתת עעד ד 20042004 ממססהה""ככ
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4 ההתחייבות המוצגת כאן היא לאחר חלוקת עודף/ גרעון במהלך כל השנה

Dummy TextDummy Text

- - - - - - - - 
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)IBNR לוח 2- תזרים מזומנים לפנסיונרים )לא כולל

אלפי ₪

סה"כהשקעותסה"כעל השקעות על תשלומישנה

אחרותמ-2004עד 2004מסה"כאחרותמ-2004עד 2004פנסיהקלנדרית

3131 3131   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 11   11     --  0 0 -0-0 1212 2076 20 76

2222 2222   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00   11     --  0 0 -0-0 99 2077 20 77

1515 1515   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00   00     --  0 0 -0-0 77 2078 20 78

1111 1111   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00   00     --  0 0 -0-0 55 2079 20 79

    77   77   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00   00     --  0 0 -0-0 44 2080 208 0

  55   55   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00   00     --  0 0 -0-0 33 2081 208 1

  33   33   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00  0 0     --  0 0 -0-0 22 2082 208 2

  22   22   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00  0 0     --  0 0 -0-0 11 2083 208 3

  11   11   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00  0 0     --  0 0 -0-0 11 2084 208 4

  11   11   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00  0 0     --  0 0 -0-0 00 2085 208 5

  00   00   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00  0 0     --  0 0 -0-0 00 2086 208 6

  00   00   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00  0 0     --  0 0 -0-0 00 2087 208 7

  00   00   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00  0 0     --  0 0 -0-0 00 2088 208 8

  00   00   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00  0 0     --  0 0 -0-0 00 2089 208 9

  00   00   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00   00     --  0 0 -0-0 00 2090 209 0

  00   00   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78% 00   00     --  0 0 -0-0 00 2091 209 1

-0-0 -00   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78%   -0-0   00     --  0 0 -0-0 00 2092 20 92

-0-0 -0-0   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78%   -0-0 --0     --  0 0 -0-0 00 2093 20 93

-0-0 -0-0   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78%   -0-0 --0     --  0 0 -0-0 00 2094 20 94

-0-0 -0-0   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78%   -0-0 --0     --  0 0 -0-0 00 2095 20 95

-0-0 -0-0   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78%   -0-0 --0     --  0 0 -0-0 00 2096 20 96

-0-0 -0-0   -- 00 0.00%0.00% 1.78%1.78% 1.78%1.78%   -0-0 --0     --  0 0 -0-0 00 2097 20 97
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הון צבור המשמש לכיסוי ההתחייבויות לפנסיונרים  נכון 

לסוף השנה

ערדעל אג"ח 'ערד' שנרכשו 

 תשלומי 

פנסיה 

במשך 

השנה

הכנסות מריבית במשך השנה
הנחת 

התשואה 

על 

השקעות 

חופשיות

שיעור 

תשואת 

הנכסים 

הצפויה 

בכל שנה

)IBNR לוח 2- תזרים מזומנים לפנסיונרים )לא כולל

אלפי ₪

הון צבור המשמש לכיסוי ההתחייבויות לפנסיונרים  נכון  שיעור  הנחת 
הכנסות מריבית במשך השנה  תשלומי 

לסוף השנה תשואת  התשואה 
פנסיה 

סה"כ השקעות ערד הנכסים  על  סה"כ על השקעות  על אג"ח 'ערד' שנרכשו  על תשלומי שנה
במשך 

הצפויה  השקעות 
אחרות מ-2004 עד 2004 מסה"כ אחרות מ-2004 עד 2004 פנסיה השנה קלנדרית

בכל שנה חופשיות
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1. מאפיינים כלליים של קופת הגמל 
 

א. תיאור כללי של קופת הגמל ושל החברה המנהלת אותה 
 

קופת הגמל: 
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 .)"שם קופת הגמל:  הראל גמל )להלן- "הקופה 

  .סוג קופת הגמל: קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

 512267592-00000000000101-0000-000 :קוד הקופה 

 .סוג העמיתים: עצמאיים ושכירים המפקידים כספי תגמולים ופיצויים 
 

הקופה מנוהלת בנאמנות בידי חברה מנהלת שהינה משקיע מוסדי. פעילות הקופה כפופה לרישוי המתקבל מרשות 
שוק ההון בהתאם לדינים הרלוונטיים החלים על פעילותה המפוקחת על ידי הממונה על רשות שוק ההון, ביטוח 

וחיסכון )להלן - "הממונה על שוק ההון" או "הממונה"(. 
 
 
 

החברה המנהלת: 

  .)"שם החברה המנהלת: הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן - "החברה המנהלת" או "החברה 

 החברה המנהלת הינה חברה בבעלות מלאה, בעקיפין, של הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסיים בע"מ 
)להלן- "הראל השקעות"(, בהיותה מוחזקת ב-100% בידי הראל חברה לביטוח בע"מ )להלן- "הראל ביטוח"(, 

חברה בבעלות מלאה של הראל השקעות. 

 .בשנת הדיווח לא חלו שינויים במבנה האחזקות של החברה המנהלת 

 .לפרוט מבנה האחזקות של החברה המנהלת, ראה סעיף 1.1.2 בדוח תאור עסקי תאגיד של החברה המנהלת 
 
 
 

ב. מועד הקמת קופת הגמל 
 
 

הקופה הוקמה בשנת 1957.  

ביום 27 בדצמבר 2006 הושלמה עסקה במסגרתה רכשה הראל ביטוח מבנק לאומי לישראל בע"מ ולאומי שרותי שוק 
ההון בע"מ את הקופה. 

בחודש יולי 2008 הפכה הקופה לקופה מסלולית עקב הוספת שני מסלולי השקעה )מסלול שקלי ומסלול ללא מניות( 
לצד אפיק השקעה קיים )מסלול כללי(. 

ביום 5 באוקטובר 2011 ניתן אישור המפקח לביצוע מיזוג מסלולי קופת הראל תעוז ומסלולי קופת הראל קופת גמל 
לתוך קופת הראל עצמה. ביום 1 בינואר 2012 בוצע המיזוג כאמור. שמה של הקופה הממוזגת שונה להראל - עצמה 

תעוז.  

ביום 1 בינואר 2016, מוזגה הראל עתידית קופות גמל בע"מ )להלן- "הראל עתידית"(, לתוך הראל גמל והשתלמות 
בע"מ, תוך חיסולה ללא פירוק, וקופת הגמל הראל גילעד גמל )קופה בניהולה של הראל עתידית( מוזגה, מיזוג טכני, 
לתוך הקופה. שמה של הקופה שונה אגב המיזוג ל-"הראל גמל". בדבר פרטים נוספים, ראה ביאור 1ג בדוח הכספי של 

הקופה. 

נכון ליום 31 בדצמבר 2017 כוללת הקופה שלושה עשר מסלולי השקעה. ראה גם סעיף ג' להלן. 
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ג. רשימת מסלולי השקעה, הקודים שלהם ומועד תחילת פעילותם 

 
 

להלן רשימת מסלולי ההשקעה בקופה, הקודים שלהם ומועדי תחילת פעילותם:   
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   מועד תחילת פעילות       קוד המסלול       שם המסלול    

 1957  00000000000101-0101-000- 512267592 הראל אג"ח עד 25% מניות 

 1988  00000000000101-0502-000- 512267592 הראל גמל אג"ח עד 20% מניות  

 2001  00000000000101-0761-000- 512267592 הראל גמל מסלול מניות  

 2001  00000000000101-0762-000- 512267592 הראל גמל אג"ח עד 10% מניות 

 2008  00000000000101-1334-000- 512267592 הראל גמל שקלי טווח קצר 

 2008  00000000000101-1335-000- 512267592 הראל גמל אג"ח ללא מניות 

 2008  00000000000101-1368-000- 512267592 הראל גמל מסלול שקלי 

 2009  00000000000101-1484-000- 512267592 הראל גמל אג"ח קונצרני 

 2010  00000000000101-1524-000- 512267592 הראל גמל מסלול כהלכה 

 2013  00000000000101-8057-000- 512267592 הראל גמל מסלול חו"ל 

 1998  00000000000101-9742-000- 512267592 הראל גמל לגילאי 50 עד 60 

 1999  00000000000101-9744-000- 512267592 הראל גמל לגילאי 50 ומטה 

 2003  00000000000101-9745-000- 512267592 הראל גמל לגילאי 60 ומעלה 

ד. שינויים מהותיים בשנת הדיווח הנובעים ממיזוגים, מכירות או רכישות    

בשנת הדוח לא חל שינוי. 
 

ה. שיעורי ההפרשות המרביים שרשאית קופת הגמל לקבל ומטרתן 
 

הפרשות מעביד: לפי השיעורים והתנאים הקבועים בתקנה 19 לתקנות מס הכנסה. 
הפרשות עובד: לפי השיעורים והתנאים הקבועים בתקנה 19 לתקנות מס הכנסה. 

הפרשות מעביד: עד 1/3% 8 מהמשכורת- על חשבון פיצויים.   
הפרשות עצמאי: לפי תקנות מס הכנסה- על חשבון תגמולים. 

 

ו. שינוי מסמכי יסוד במהלך תקופת הדוח ועד ליום פרסומו 

אין שינוי. 
  



הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים  סקירת הנהלה לשנת 2017 

       

 

2. ניתוח זכויות עמיתי קופת הגמל 
 
 

א. יחס נזילות 
 

שיעור הסכומים שהעמיתים בקופת הגמל רשאים למשוך ממנה מתוך כלל נכסי קופת הגמל, לתאריך הדוח: 
 

 2017
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 %

 
הראל אג"ח עד 25% מניות  80.45   

הראל גמל אג"ח עד 20% מניות   79.08 

הראל גמל מסלול מניות   60.99 

הראל גמל אג"ח עד 10% מניות  90.59 

הראל גמל שקלי טווח קצר  85.56 

הראל גמל אג"ח ללא מניות  92.62 

הראל גמל מסלול שקלי  83.89 

הראל גמל אג"ח קונצרני  85.42 

הראל גמל מסלול כהלכה  70.28 

הראל גמל מסלול חו"ל  81.12 

הראל גמל לגילאי 50 עד 60  68.62 

הראל גמל לגילאי 50 ומטה  65.39 

הראל גמל לגילאי 60 ומעלה  85.42 

 

ב. משך חיים ממוצע של החיסכון 
 

משך החיים הממוצע של זכויות העמיתים, עבור אותם עמיתים שחסכונותיהם טרם הבשילו: 
 

 2017

שנים  

 
הראל אג"ח עד 25% מניות  6.85   

הראל גמל אג"ח עד 20% מניות   8.75 

הראל גמל מסלול מניות   10.42 

הראל גמל אג"ח עד 10% מניות  6.07 

הראל גמל שקלי טווח קצר  7.07 

הראל גמל אג"ח ללא מניות  6.20 

הראל גמל מסלול שקלי  7.56 

הראל גמל אג"ח קונצרני  8.52 

הראל גמל מסלול כהלכה  10.43 

הראל גמל מסלול חו"ל  9.90 

הראל גמל לגילאי 50 עד 60  8.72 

הראל גמל לגילאי 50 ומטה  12.66 

הראל גמל לגילאי 60 ומעלה  5.52 
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ג. שינוי במספר העמיתים 

להלן השינוי במספר חשבונות עמיתי הקופה בשנת הדוח, בגין כל מסלולי הקופה: 

מספר חשבונות העמיתים
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לסוף השנהנסגרו השנהנפתחו השנהלתחילת השנהסוג העמיתים

שכירים 178,350 15,891 12,256 181,985

 207,519 19,550 9,870עצמאיים 217,199

 389,504 31,806 25,761סה"כ 395,549

ד. ניתוח זכויות העמיתים בקופה

ליום 31 בדצמבר

20172016

סך נכסים, נטו 

באלפי ש"ח 

סך נכסים, נטו 

מספר חשבונותמ ספר חשבונות באלפי ש"ח 

3,971,953 78,096 4,311,845 75,479  

 

חשבונות פעילים
 14,455,750 317,453 16,057,687חשבונות לא פעילים )*( 314,025
 18,427,703 395,549 20,369,532סה"כ 389,504

מתוכם חשבונות לא פעילים ביתרה של עד 
8,000 ש"ח  

  ) *(
149,357 273,982 157,671 287,351 

3. מידע אודות דמי ניהול

א. שיעור דמי הניהול

 מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017הראל אג"ח עד 25% מניות

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

0%

 
0%-1%1%-2%2%-3%3%-4%

ע מיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

578  438   - -  - 32  0%-0.25%
38,562 191 1 - - 6,461 0.25%-0.5%
19,270 297 31 9 - 6,464 0.5%-0.75%
148,253 11,341 149 22 1  6,847 0.75%-1.05%

 סך הנכסים, נ טו באלפי ש"ח  ליום 31 בדצ מבר 2017
עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

0%

 
0%-1%1%-2%2%-3%3%-4%

ע מיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים
98,05 6 2,18 5  - -  - 6,70 8 0%-0.25%

2,352,827 15,398 81 - - 756,588 0.25%-0.5%
2,553,591 21,547 4,571 1,591 - 593,446 0.5%-0.75%
4,276,680 507,124 5,443 2,268 8 372,768 0.75%-1.05%

סך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 13,080 אלפי ש"ח. לפירוט הרכב 
ההוצאות, ראה ביאור 11 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

       

- - - - - - 

- - - - - - 
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 מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

0%

 
0%-1%1%-2%2%-3%3%-4%

 עמיתים 
לא פעילים

דמי ניהול מנכסים

206  31   - -  -  6 0%-0.25%
3,492 30 - - - 766 0.25%-0.5%
8,092 113 27 3 - 6,804 0.5%-0.75%
17,732 1,707 24 2 - 2,472 0.75%-1.05%

 סך הנכסים, נ טו באלפי ש"ח  ליום 31 בדצמ בר 2017
עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

0%

 
0%-1%1%-2%2%-3%3%-4%

 עמיתים 
לא פעילים

דמי ניהול מנכסים
12,277  28   - -  - 423  0%-0.25%
535,406 3,310 - - - 94,434 0.25%-0.5%
709,470 7,954 666 497 - 410,890 0.5%-0.75%
333,906 37,368 904 109 - 95,260 0.75%-1.05%

ס ך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים ב מסלול, נוס ף לדמי הני הול, הינו 8 2,21 אלפי  ש"ח. לפיר וט הרכב 
ההוצאות, ראה ביאור 11 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

 מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017הראל גמל מסלול מניות 

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

0%

 
1%-2%2%-3%3%-4%

ע מיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

38  10   - -  5 0%-0.25%
621 6 - - 127 0.25%-0.5%

1,151 7 - - 347 0.5%-0.75%
1,720 101 3 1 205 0.75%-1.05%

סך הנכסי ם, נטו באלפ י ש"ח ליום  31 בדצמבר  2017

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

7,181  26   - - 243  0%-0.25%
38,627 672 - - 8,859 0.25%-0.5%
62,970 193 - - 13,895 0.5%-0.75%
44,337 4,160 66 181  8,631 0.75%-1.05%

סך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 158 אלפי ש"ח. לפירוט הרכב 
ההוצאות, ראה ביאור 11 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

- - - - - - 

- - - - - - 

- - - - - 

- - - - - 
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 מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

81  25   - -  8 0%-0.25%
2,676 26 - 1 1,033 0.25%-0.5%
5,342 53 6 1 662 0.5%-0.75%
5,491 538 11 1 1,319 0.75%-1.05%

סך הנכסי ם, נטו באל פי ש"ח ליום  31 בדצמבר  2017

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

25,248  24   - - 2,197 0%-0.25%

546,855 886 - 556  60,078 0.25%-0.5%

918,557 6,025 178 311 85,039 0.5%-0.75%

331,206 16,295 524 477 39,398 0.75%-1.05%

ס ך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי  הניהול,  הינו 897, 1 אלפי ש "ח. לפירו ט הרכב 
ההוצאות, ראה ביאור 11 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

 מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017הראל גמל שקלי טווח קצר

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

15   9  - -  - 0%-0.25%
377 4 - - 208 0.25%-0.5%
446 11 - 1 94 0.5%-0.75%

1,657 723 5  - 163 0.75%-1.05%

סך הנכסי ם, נטו באל פי ש"ח ליום  31 בדצמבר  2017

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

3,099   5  - -  - 0%-0.25%

47,775 161 - - 12,399 0.25%-0.5%
54,426 414 - 89 5,700 0.5%-0.75%
60,041 7,256 219 - 6,413 0.75%-1.05%

סך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 17 אלפי ש"ח. לפירוט הרכב ההוצאות, 
ראה ביאור 11 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

- -- -- 

-- -- -

- -- -- 

- - - - - 
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 מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

 2  4  - - 0%-0.25%
264 2 1 66 0.25%-0.5%
692 11 1 106 0.5%-0.75%
988 618 1 76 0.75%-1.05%

ס ך הנכסים, נ טו באלפי ש" ח ליום 31 בד צמבר 2017
עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

446   2  - - 0%-0.25%
51,957 1 - 5,579 0.25%-0.5%
118,098 548 2  8,281 0.5%-0.75%
56,033 3,463 - 3,577 0.75%-1.05%

סך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 173 אלפי ש"ח. לפירוט הרכב 
ההוצאות, ראה ביאור 11 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

 מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017הראל גמל מסלול שקלי

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

16  18   - -  - 0%-0.25%
294 2 - - 78 0.25%-0.5%
626 9 3 - 164 0.5%-0.75%

1,056 263 11 2  253 0.75%-1.05%

סך הנכסי ם, נטו באל פי ש"ח ליום  31 בדצמבר  2017

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

1,990  35   - -  - 0%-0.25%
46,974 6 - - 4,961 0.25%-0.5%
60,213 346 15 - 8,860 0.5%-0.75%
40,085 5,380 157 18 8,796 0.75%-1.05%

ס ך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הני הול, הינו  29 אלפי ש "ח. לפירו ט הרכב ה הוצאות, 
ראה ביאור 11 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

- - - - 

- - - - 

- - - - - 

- - - - - 
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 מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

 6  - -  - 0%-0.25%
85 - - 14 0.25%-0.5%
185 - - 19 0.5%-0.75%
287 12 1 49 0.75%-1.05%

 סך הנכסים, נ טו באלפי ש" ח ליום 31 בד צמבר 2017
עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

291   - -  - 0%-0.25%
14,405 - - 1,387 0.25%-0.5%
24,137 - - 1,850 0.5%-0.75%
12,720 455 20  1,976 0.75%-1.05%

סך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 50 אלפי ש"ח. לפירוט הרכב ההוצאות, 
ראה ביאור 11 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

 מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017הראל גמל מסלול כהלכה

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

 4 19   - -  - 0%-0.25%
57 3 - - 9 0.25%-0.5%
206 15 1 - 64 0.5%-0.75%
716 571 - 1 242 0.75%-1.05%

סך הנכס ים, נטו באל פי ש"ח ליום  31 בדצמבר  2017

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

131   7  - -  - 0%-0.25%
3,478 270 - - 534 0.25%-0.5%
14,557 76 2  

  
-  
  

2,059 0.5%-0.75%
16,358 5,437 - 2 2,746 0.75%-1.05%

סך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 13 אלפי ש"ח. לפירוט הרכב ההוצאות, 
ראה ביאור 11 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

- - - - 

- - - - 

- - - - - 

- - - - - 
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 מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
0%-1%1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

 4  - -  - -  - 0%-0.25%
49 - - - - 14 0.25%-0.5%
57 - - - - 11 0.5%-0.75%
60 12 - - - 10 0.75%-1.05%

סך  הנכסים, נט ו באלפי ש" ח ליום 31 ב דצמבר 017 2

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
0%-1%1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

532   - -  - -  - 0%-0.25%
5,105 - - - - 208 0.25%-0.5%
2,440 - - - - 173 0.5%-0.75%
2,060 264 - - - 380 0.75%-1.05%

סך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 17 אלפי ש"ח. לפירוט הרכב ההוצאות, 
ראה ביאור 11 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

 מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017הראל גמל לגילאי 50 עד 60

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
0%-1%1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

270  71   - -  - 20  0%-0.25%
3,784 40 - - - 1,785 0.25%-0.5%
7,439 230 12 1 - 2,681 0.5%-0.75%
16,354 3,732 74 3 2  4,770 0.75%-1.05%

סך  הנכסים, נטו  באלפי ש" ח ליום 31 ב דצמבר 2017 

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
0%-1%1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

37,930  474   - -  - 79,911  0%-0.25%
419,399 1,686 - - - 126,594 0.25%-0.5%
592,231 6,955 329 18 - 153,586 0.5%-0.75%
400,979 61,344 2,073 117 94 103,940 0.75%-1.05%

סך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 2,045 אלפי ש"ח. לפירוט הרכב 
ההוצאות, ראה ביאור 11 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

- - - - - - 

- - - - - - 

- - - - - - 

- - - - - - 
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 מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 

0%

 
0%-1%1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים 
לא 

פעילים

דמי ניהול מנכסים

37  109   - -  -  7 0%-0.25%
1,779 48 1 - - 1,375 0.25%-0.5%
4,358 172 67 2    

    
1 3,266 0.5%-0.75%

11,848 3,927 82 6 - 3,494 0.75%-1.05%

סך  הנכסים, נטו  באלפי ש"ח  ליום 31 בד צמבר 2017

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 

0%

 
0%-1%1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים 
לא 

פעילים

דמי ניהול מנכסים

2,987  123   - -  - 836  0%-0.25%
89,892 316 - - - 22,400 0.25%-0.5%
172,528 897 662 40 -)*( 38,485 0.5%-0.75%
85,921 15,293 251 79 - 22,293 0.75%-1.05%

סך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 227 אלפי ש"ח. לפירוט הרכב ההוצאות, 
ראה ביאור 11 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

 מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017הראל גמל לגילאי 60 ומעלה

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

49  39   - -  6 0%-0.25%
1,776 16 - - 588 0.25%-0.5%
3,074 85 17 3 1,123 0.5%-0.75%
15,861 1,623 175 6 11,024 0.75%-1.05%

סך הנכסי ם, נטו באלפ י ש"ח ליום  31 בדצמבר  2017

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

5,826  19   - - 266  0%-0.25%
292,470 392 - - 42,198 0.25%-0.5%
263,936 1,780 301 16 50,356 0.5%-0.75%

207,134 14,379 2,650 78 271,511 0.75%-1.05%

סך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 676 אלפי ש"ח. לפירוט הרכב ההוצאות, 
ראה ביאור 11 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

- - - - - - 

- - - - - - 

- - - - - 

- - - - - 



הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים  סקירת הנהלה לשנת 2017 

       

 
ב. מידע אודות חמשת המעסיקים הגדולים בקופה 

 
לשנה שהסתיימה  

ביום 31 בדצמבר 
 2017
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 0.004  

 

 

  

  

  

שיעור דמי ניהול מהפקדות ממוצע עבור חמשת המעסיקים הגדולים )באחוזים(

שיעור דמי ניהול מנכסים ממוצע עבור חמשת המעסיקים הגדולים )באחוזים( 0.61 

סך היקף נכסים מנוהל עבור חמשת המעסיקים הגדולים )באלפי ש"ח( 937,689 

 4.60 שיעור הנכסים המנוהלים עבור חמשת המעסיקים הגדולים מתוך סך הנכסים נטו )באחוזים(

 18,650 מספר חשבונות עמיתים כולל של חמשת המעסיקים הגדולים

 4.79 שיעור חשבונות עמיתים כולל של חמשת המעסיקים הגדולים מתוך סך העמיתים )באחוזים(
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4. ניתוח מדיניות השקעה 
 

א. מדיניות ההשקעה 
 

מידע בדבר מדיניות ההשקעה של מסלולי ההשקעה לשנת הדוח, פורט באתר האינטרנט של החברה המנהלת 
בכתובת:  

 https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/gemel-and-study-funds/Pages/investment-policy.aspx?isfromsearch=1#2016
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ב. ניתוח והסבר שינויים מהותיים בסעיפי ההשקעות לעומת שנה קודמת 

 
להלן תמצית השינויים בשוק ההון והתייחסות חטיבת ההשקעות של החברה אליהם: 

 

תיאור פעולות החברה נושא 

לאחר 3 שנים של אינפלציה שנתית שלילית, בסוף שנת 2017 נרשמה אינפלציה חיובית 

מתונה של 0.3% )מדד ידוע נובמבר 2017(, אך עדיין נמוכה מתחום יעד בנק ישראל. 

סעיף הדיור היה גם השנה התורם העיקרי לעלייה במחירים לצד עלייה במחירי הנפט. 

מנגד, הגורמים שהעיקריים שתמכו בירידה במחירים, היו המשך הייסוף בשקל 

)שהוזיל את מחירי היבוא, הרכבים ההלבשה וההנעלה והנסיעות לחו"ל(, המשך 

התחרותיות הגבוהה )בעיקר בענפי התקשורת, המזון וטיסות-החסך( והמשך 

התערבות ממשלתית )כגון הוזלת מחירי המים(. 

השינוי במדד המחירים 

לצרכן, התפתחויות 

האינפלציה והגורמים 

להשפעה על עליית 

המדד 

בסיכום שנת 2017 הציפיות לאינפלציה ירדו בטווח של מעל ל-10 שנים, אך עלו 

בטווחים שמתחת ל-10 שנים.  

חטיבת ההשקעות ניצלה את ציפיות האינפלציה הנמוכות להקטנת מרכיב צמודי 

המדד. 

במהלך שנת 2017 השקל השלים ייסוף של 4.2% מול סל המטבעות, וזאת לאחר ייסוף 

של 4.8% במהלך שנת 2016. במהלך השנה התחזק השקל בשיעור ניכר של 9.8% מול 

הדולר, ב-6.3% מול היין היפני וב-0.9% מול הפאונד הבריטי, אך נחלש ב-2.7% מול 

האירו. התחזקות השקל בשנת 2017 נתמכה מהמשך העודף הגבוה בחשבון השוטף 

במאזן התשלומים, גידול בהשקעות הזרות הישירות, וזאת למרות עליות הריבית 

בארה"ב והאצה ברכישות המט"ח של בנק ישראל בהשוואה לתקופה אשתקד. 

שער החליפין של השקל 

לאור ההערכה כי בטווח הקצר צפויה להימשך מגמת ההתרחבות בפערי הריביות בין 

השקל לדולר - הוגדלה החשיפה למט"ח נטו בתיקים, עם משקל עודף לדולר ע"פ 

המטבעות האחרים. 

ריבית בנק ישראל נותרה על 0.1% גם במהלך שנת 2017 ולמעשה נותרה כך מאז   

שהופחתה בפברואר 2015. הנימוקים להותרת הריבית ללא שינוי היו האינפלציה - 

שנותרה נמוכה מתחום יעד בנק ישראל, חוזקו של השקל והפעילות הריאלית 

החיובית. בפרט, לאור סימני ההתייצבות שניכרים בשוק הדיור. 

 התפתחות שעורי ריבית

בסיכום שנת 2017, נרשמה ירידה בעקום התשואות הממשלתי השקלי והצמוד לאורך 

כל אורכו. 

במהלך השנה שמרה חטיבת ההשקעות על מח"מ כולל קצר-בינוני, כאשר לנוכח 

הערכה להמשך מגמת העלאות ריבית בחו"ל, בעוד  הריבית בישראל צפויה להישאר 

ללא שינוי בשנה הקרובה, המח"מ על אג"ח זרות קצר יחסית לאג"ח השקליות 

והצמודות למדד. 

https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/gemel-and-study-funds/Pages/investment-policy.aspx?isfromsearch=1#2016
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תיאור פעולות החברה נושא 

ניתוח הגרעון בתקציב 

המדינה ומימונו 
הגירעון התקציבי במהלך 2017 עמד על כ-2.0% תוצר )על פי האומדן הראשוני(, נמוך 

מיעד הגירעון של 2.9%. הגירעון הנמוך יותר השנה הוא תוצאה של הכנסות גבוהות 

בהרבה מהצפי; רובו נובע מרווחי הון ממכירת חברות ישראליות )מובילאיי ועוד(, 

ובשל מבצע הפחתת שיעור המס על דיבידנדים לבעלי עניין )מבצע ההנחות במס לבעלי 

"חברות-ארנק"(. זאת למרות הגידול בהוצאות משרדי הממשלה בשנת 2017 בהשוואה 

לאשתקד. 

 

 

שווקי המניות העולמיים רשמו עליות יוצאות דופן במהלך שנת 2017, צמיחה טובה 

מהצפי ומתואמת במרבית מדינות העולם, בשילוב הצפי להפחתת מיסים בארה"ב, 

מדיניות מוניטרית שנותרה ברובה מרחיבה לצד אינפלציה מתונה - תרמו לכך. 

בשווקים המתעוררים העלייה הייתה מרשימה עוד יותר, בתמיכת היחלשות הדולר 

 MSCI העולמי )ברוטו בעולם והעלייה במחירי הסחורות. בסיכום שנת 2017 מדד

במונחים דולריים( עלה בשיעור מרשים של כ-23% והמדד המקביל של השווקים 

המתעוררים עלה בשיעור חד של 38%. בישראל, מדד ת"א-125 )שהחליף את מדד 

ת"א-100 ב-9 בפברואר 2017( עלה ב-6.4%, עם עלייה מתונה בלבד של 2.7% במדד 

ת"א- 35 )בשל חולשה בענף הפארמה( ועלייה מרשימה של 21.2% במדד ת"א 90 

)בתמיכת עליות בענפי הבנקים, הנדל"ן והביטוח(. 

שוק המניות 

במהלך השנה גדלה החשיפה למניות, בעיקר בחו"ל, לאור ההערכה לעדיפות יחסית 

להשקעה במניות ע"פ אג"ח ממשלתיות וקונצרניות. 

מרווחי האשראי על אגרות החוב הקונצרניות בארץ  קטנו במהלך השנה )בדומה 

למגמה בחו"ל(. 

אג"ח קונצרני ומוצרי 

חוב 

לאור המשך שחיקת המרווחים - צומצמה החשיפה לאג"ח קונצרני סחיר בארץ 

ובחו"ל, אך הוגדלה החשיפה לאשראי לא סחיר איכותי, אשר ברובו מגובה בבטחונות 

ו/או התניות פיננסיות, אשר מקטינים את סיכון ההשקעה באפיק. 

החברה המשיכה לנצל את הגידול בהיקפי הכספים שעוקבים באופן טכני אחרי 

המדדים בעיקר לצורך שיפור הרכבי תיק ההשקעות, כאשר ניירות ערך שעלו באופן 

מוגזם בכניסתם למדדים נמכרו על ידינו וניירות שירדו באופן מוגזם עקב יציאתם 

מהמדדים נרכשו. 

מוצרי מדדים 

החברה שמרה על מדיניותה בתחום הנגזרים, לפיה הם משמשים בעיקר אמצעי 

להתאמה מהירה של הרכבי האפיקים בתיק להחלטות ועדות ההשקעה, לניהול יעיל 

של החשיפות בחו"ל ללא חשיפת המטבע, ללא פעילות באסטרטגיות או לקיחת 

פוזיציות על כיווני השוק או סטיות התקן. 

נכסים נגזרים לרבות 

אופציות על מדד מעו"ף, 

שקל/דולר, חוזים 

עתידיים 

במהלך השנה, לנוכח התשואות הנמוכות בשוקי האג"ח הממשלתי והקונצרני, 

המשיכה חטיבת ההשקעות במאמצים  להשקעה  באשראי, תשתיות, השקעות פרטיות 

ונדל"ן, תוך שמירה על רמת סיכון לא גבוהה ופיזור גבוה. 

השקעות בנכסים 

אלטרנטיביים, לרבות 

נדל"ן, תשתיות 

והשקעות פרטיות 

 

  



הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים  סקירת הנהלה לשנת 2017 

       

 

5. ניהול סיכונים 
 

החוזר המאוחד, פרק 10 - ניהול סיכונים, אשר פורסם ב-15 בינואר 2014 החליף את חוזר גמל מספר 2009-2-3 בנושא 
"מערך ניהול ובקרת סיכונים בחברות מנהלות של קופות גמל" אשר פורסם באוגוסט 2009. החוזר נועד להסדיר תשתית 
להבנה, זיהוי ומדידה של סיכוני שוק, אשראי ונזילות הגלומים בנכסי ההשקעה המוחזקים כנגד חסכונות העמיתים 
בקופות גמל, למעקב שוטף אחריהם, לקבלת החלטות ולקביעת מדיניות המבוססות עליהם ולהבטחת מסגרת דיווחים 
מתאימה.  החוזר מחייב מינוי מנהל סיכונים אובייקטיבי ובלתי תלוי במערך ההשקעות והאשראי של החברות המנהלות 
אשר יספק לדירקטוריון החברה המנהלת, הנהלתה, ועדת ההשקעה וועדת האשראי שלה תמונת מצב אובייקטיבית 

ומקיפה יותר אודות הסיכונים הגלומים בנכסי ההשקעה המוחזקים כנגד חסכונות העמיתים.  

ניהול תיק ההשקעות של הקופה נעשה תוך חתירה לאיזון בין המטרה של השגת תשואה מקסימאלית על הנכסים לבין 
הסיכון הכרוך בהשקעות ורמת הנזילות הנדרשת כדי לממן פעילות זו ופעילות משיכות והעברות של כספים על ידי 

העמיתים. 

דירקטוריון החברה קבע מדיניות השקעות אשר מגבילה את רמות החשיפה אליהן ניתן להגיע בכל אחד מאפיקי 
ההשקעה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות את ועדת ההשקעות ומגבילות את רמת הסיכון של קופות הגמל המנוהלות על 
ידי החברה. ועדת ההשקעות דנה בישיבותיה בתמהיל ההשקעות של קופות הגמל המנוהלות על ידי החברה ומקבלת 
החלטות לגבי הקצאת הנכסים בין האפיקים השונים בהתאם להערכות סיכונים המבוססות על נתונים מאקרו כלכליים 
ותחזיות לגבי שוקי ההון וגורמי הסיכון. דיווחי ניהול סיכונים המוצגים לועדת השקעות מציגים אומדים להפסד 

BI, פוטנציאלי הצפוי לתיק נכסים בשל התממשות סיכוני השוק. בכל התכנסות של ועדת השקעות ובהתבסס על מערכת 
מציגה חטיבת השקעות חתכי חשיפה שונים של תיק ההשקעות, בכלל זה חשיפה לענפים, גיאוגרפי, מטבעות. 

הועדה בוחנת ומתאימה את מדיניות ההשקעות וביצועה בשוטף לנוכח ההתפתחויות בנכסיה, במאפייני עמיתיה 
ובשווקים.  

 

להלן פירוט הסיכונים המרכזיים להם חשופה הקופה ואופן הטיפול בהם: 
 

א. מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת 

לעניין פירוט מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת של קופת הגמל ראה ביאור 24 
בדוחות הכספיים של החברה המנהלת. 

ב. סיכוני נזילות 

סיכון נזילות ניתן לפיצול על פני שני רבדים: סיכון נזילות ברמת קופת גמל, וסיכון נזילות ברמה מקרו כלכלית.  

הסיכון ברובד הראשון נובע מאי ודאות לגבי שינויים אפשריים בהיקף משיכת כספים מהקופה, העשויים להביא למצב 
בו הקופה תידרש לממש במהירות נכסים בהיקף ניכר על מנת לשלם לעמיתים המושכים או המניידים לקופות אחרות. 
סיכון זה קשור בהיקף חסכון העמיתים הזכאים למשיכה אל מול אורך החיים הממוצע של נכסי הקופה ונזילותם וכן 

מגורמים חיצוניים של הגברת תחרות ומעבר בין קופות גמל.  

הסיכון ברובד השני נובע מהאפשרות של שינוי טעמי העמיתים בכלל קופות הגמל. מצב זה יכול לגרום  למימוש סכומי 
כספים גדולים בפרק זמן קצר. דרישה כזו עלולה לסכן את יציבות שוק ההון והכספים בארץ. לצורך ניהול סיכון 
הנזילות קופות הגמל מחזיקות בנכסים נזילים, כגון מזומנים, שווי מזומנים ופיקדונות לתקופה של עד חודש ימים וכן 

בנכסים בעלי סחירות גבוהה שניתנים למימוש בקלות יחסית. 

ניהול הקופות בשיטת סלי השקעה, מקטין חשיפה לסיכון נזילות בכלל ובקופות הקטנות בפרט.  
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ניתוח נזילות הקופה 
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 ליום 31 בדצמבר 2017
 נכסים נטו )באלפי ש"ח( 
 

 נזילות )בשנים(
הראל אג"ח 

 עד 25% מניות

הראל גמל 
אג"ח עד 

 20% מניות 
הראל גמל 

 מסלול מניות 

הראל גמל 
אג"ח עד 10% 

 מניות

הראל גמל 
שקלי טווח 

 קצר

הראל גמל 
אג"ח ללא 

 מניות

הראל גמל 
מסלול 

 שקלי

הראל גמל 
אג"ח 

 קונצרני

הראל גמל 
מסלול 
 כהלכה

הראל גמל 
מסלול 

 חו"ל

הראל גמל 
לגילאי 50 

 עד 60

הראל גמל 
לגילאי 50 

 ומטה

הראל גמל 
לגילאי 60 

 ומעלה
נכסים נזילים 

            824,187  וסחירים

    

       

    

  

      

    

364,396 1,406,896 10,943 45,797 38,695 134,747  

  

165,134        191,105 1,342,449 185,159 1,501,500  7,692,538 
מח"מ של עד 

21,715  שנה 8,077 37,201   

 

- - 1,859 4,058   

  

6,034 1,936  

  

32,316 24  

  

  

42,687  

  

217,962 

 250,224 76,637 402,024 262 - 15,801 38,286 62,278 4,785 477,260 3,652 512,986  מח"מ מעל שנה 2,549,931

 57,186 3,893 141,539)43( )140( 886  745  14,541  171  181,829 1,206  185,729 אחרים  1,110,449 

 1,153,312  453,003  1,987,660  11,162  45,657  57,241  177,836  247,987  197,997  2,033,854  190,041  2,242,902  סה"כ 11,570,880 

              
ועדת ההשקעות אישרה מודל למעקב אחר סיכון הנזילות בפעילות הקופה. מדדי הנזילות מביאים בחשבון מצבי קיצון של משיכות בקופות כולל העברות בין קופות ואת נזילות הנכסים בתיקים 
במצבי משבר שונים. ועדת ההשקעות בוחנת על בסיס תקופתי את העמידה ברמת הנזילות ביחס למדדי הנזילות שנקבעו ובוחנת באופן שוטף את צרכי הנזילות והתאמתם לנכסי הקופה על מנת 

להיערך מראש לשינויים ברמת הנזילות הנדרשת.  

הקופה אינה נתקלת בקשיי נזילות ובקשיים למימון תשלומים לעמיתים מושכים או המניידים החוצה, והיא שומרת על רמת נזילות מספקת כאמור. על פי ניסיון העבר, לאור היקף נכסיה של 
הקופה, הפיזור הרחב של עמיתיה והעובדה כי מרבית נכסיה הינם סחירים ובני מימוש מהיר ולמרות ששיעור הסכומים שעמיתים רשאים למשוך מהקופה הינו בין 92.62%-60.99% )ראה פרוט 
לפי מסלולים בסעיף 2א לעיל(, הקופה אינה צופה בעיות נזילות בשנים הקרובות. נכון לסוף שנת 2017, כ- 68% מנכסי הקופה הושקעו בנכסים נזילים או סחירים )כ- 66% במסלול הראל אג"ח עד 
25% מניות , כ-67% במסלול הראל גמל אג"ח עד 20% מניות, כ-97% במסלול הראל גמל מסלול מניות, כ-66% במסלול הראל גמל אג"ח עד 10% מניות, כ- 97% במסלול הראל גמל שקלי טווח 
קצר, כ- 67% במסלול הראל גמל אג"ח ללא מניות, כ- 76% במסלול הראל גמל מסלול שקלי, כ- 68% במסלול הראל גמל אג"ח קונצרני, כ-100% במסלול הראל גמל מסלול כהלכה ,כ-98% 

במסלול הראל גמל מסלול חו"ל, כ-71% במסלול הראל גמל לגילאי 50 עד 60, כ-80% במסלול הראל גמל לגילאי 50 ומטה וכ-71% במסלול הראל גמל לגילאי 60 ומעלה(. 

מבחינת הרכב נכסי הקופה והערכות ההנהלה, הנהלת החברה המנהלת סבורה כי סך הכספים הסחירים והנזילים וצפי ההפקדות מהווים כרית בטחון מספקת לצמצום התממשות סיכון הנזילות 
כאמור לעיל. 
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 ג. סיכוני שוק 
סיכוני שוק בניהול פעילות קופת הגמל נובעים מאפשרות לשחיקת שווי נכסי קופות הגמל כתוצאה משינויים במחירי 
ניירות ערך, מחירי נדל"ן, שעורי ריבית, שערי חליפין ואינפלציה ומפתיחת מרווחי האשראי מול ריבית חסרת סיכון.  

 
סיכוני שוק הקשורים בירידה הפוטנציאלית בערכם הכלכלי של נכסי הקופה הינם כדלקמן: 

 בשיקולי השקעה נלקחות בחשבון תחזיות אינפלציה ואלטרנטיבות השקעה, גם בהיבט של בסיס 
הצמדה. הקופה מבצעת את השקעותיה ברכיבים צמודים ולא צמודים בהתאם לסביבת האינפלציה והתחזיות 

העתידיות שלפניה. 

1. סיכוני הצמדה:

 לקופה חשיפה לנכסים צמודי מט"ח בעיקר כתוצאה מהשקעות בנכסים זרים ולכן בשיקולי 
ההשקעה נלקחות בחשבון תחזיות לשינויים בשערי חליפין, בעיקר ביחס לדולר. 

2. סיכון שער חליפין:

 לשינויים בשערי הריבית השפעה על אגרות החוב המוחזקות על ידי הקופה ועל פקדונות  והלוואות 
ובאמצעותן על שווי נכסי הקופה. בעת קבלת החלטות השקעה וקביעת משך החיים הממוצע של הנכסים נלקחים 
בחשבון הנחות ותחזיות לגבי שינויי ריבית והשפעתם על תיק ההשקעות של הקופה. הקופה מטפלת בסיכוני 
ריבית על ידי שינוי באורך החיים הממוצע הכולל של מכשירים נושאי ריבית בכל אפיק, פיזור וחשיפה לסוגי 

ריביות שונות.  

3. סיכוני ריבית:

4. סיכון מניות: ההפסד שעלול להגרם לקופה כתוצאה מירידה במחירי המניות הנסחרות בארץ ובחו"ל. 

5. סיכון מרווח אשראי: הפסד הנובע מפתיחת מרווחי האשראי מול ריבית חסרת סיכון. 

6. סיכון נדל"ן: ההפסד שעלול להיגרם מירידת ערכן של ההשקעות בנדל"ן. 
 

החברה המנהלת מתמודדת עם מכלול הגורמים המרכיבים את סעיף סיכוני השוק באמצעות קביעת תמהיל השקעות 
מפוזר המכיל, בין היתר, מניות, אגרות חוב צמודות ולא צמודות, הלוואות, נדל"ן, חשיפה למט"ח, קרנות השקעה 
ותעודות סל. נכסי הקופות מפוזרים גם בהשקעות בשווקים הבין לאומיים. שימוש בנגזרים נעשה למטרות הגנה 

ולמטרות יצירת חשיפה ונכלל בדוחות הבקרה. 
דירקטוריון החברה קבע מדיניות השקעות אשר מגבילה את רמות החשיפה אליהן ניתן להגיע בכל אחד מאפיקי 
ההשקעה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות את ועדת ההשקעות ומגבילות את רמת הסיכון של קופות הגמל המנוהלות 
על ידי החברה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות ביצוע פיזור בין אפיקי ההשקעה השונים ומונעות חשיפה גבוהה לאפיק 

השקעה אחד. 
ועדת ההשקעות דנה בישיבותיה בתמהיל ההשקעות של קופות הגמל המנוהלות על ידי החברה ומקבלת החלטות לגבי 
הקצאת הנכסים בין האפיקים השונים בהתאם להערכות סיכונים המבוססות על נתונים מאקרו כלכליים ותחזיות 

 היסטורי ותרחישי קיצון עבור לגבי שוקי ההון וגורמי הסיכון. מדדי סיכונים המוצגים לוועדת השקעות כוללים 
כל הקרנות. מדד ה-

VAR
 אומד את ההפסד הפוטנציאלי הצפוי לתיק הנכסים בשל התממשות סיכוני שוק לאופק של 

חודש בהסתברויות שונות קבועות מראש. תרחישי הקיצון ומדד
VAR 

 לכל הקופות מחושבים אחת לרבעון. ועדת 
השקעות מקבלת מדי ועדה דיווח בדבר חשיפה ענפית, חשיפה גיאוגרפית וחשיפה מטבעית. 

VAR 

 

)1( סיכון מדד וסיכון מטבע 

 

הראל אג"ח עד 25% מניות 
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 ליום 31 בדצמבר 2017 

במטבע חוץ או 
בהצמדה אליו 

בהצמדה למדד 
לא צמ וד  המחירים לצרכן  

 
סך הכל  

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

     
 11,570,880      3,033,246 3,247,315 5,290,319  

 

סך נכסי קופת הגמל, נטו
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים נגזרים 

 - )1,094,362(  27  1,094,335 במונחי דלתא 

 11,570,880  1,938,884  3,247,342 סך הכל 6,384,654 
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 ליום 31 בדצמבר 2017 

במטבע חוץ או 
בהצמדה אליו

בהצמדה למדד 
לא צמ וד  המחירים לצרכן  

 
סך הכל   

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

     
 2,242,902    

 

559,531   632,945 סך נכסי קופת הגמל, נטו 1,050,426
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים 

 - )164,949(  5  164,944 נגזרים במונחי דלתא 

 2,242,902  394,582  632,950 סך הכל 1,215,370 

 
 
 

 ליום 31 בדצמבר 2017 הראל גמל מסלול מניות  

במטבע חוץ או 
בהצמדה אליו

בהצמדה למדד 
לא צמ וד  המחירים לצרכן  

 
סך הכל   

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

     
 190,041    

 
 

 

סך נכסי קופת הגמל, נטו 119,908  791 69,342
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים

 - )21,375(  -  21,375 נגזרים במונחי דלתא

 190,041  47,967  791 סך הכל 141,283 

 
 

 
 ליום 31 בדצמבר 2017 הראל גמל אג"ח עד 10% מניות 

במטבע חוץ או 
בהצמדה אליו 

בהצמדה למדד 
לא צמ וד  המחירים לצרכן   

 
סך הכל 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

     
 2,033,854       

 

458,194 643,127 סך נכסי קופת הגמל, נטו 932,533
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים 

 - )216,207(  7  216,200 נגזרים במונחי דלתא 

 2,033,854  241,987  643,134 סך הכל 1,148,733 
 
 
 
 

 ליום 31 בדצמבר 2017 הראל גמל שקלי טווח קצר 

במטבע חוץ או 

ל א צמוד  בהצמדה אליו   
 

סך הכל 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

    
 197,997   9,845 188,152  

 

סך נכסי קופת הגמל, נטו
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים נגזרים 

 - )9,458(  9,458 במונחי דלתא 

 197,997  387 סך הכל 197,610 
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 ליום 31 בדצמבר 2017 

במטבע חוץ או 
בהצמדה אליו

בהצמדה למדד 
לא צמ וד  המחירים לצרכן  

 
סך הכל   

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

     
 247,987     53,596 88,056 106,335  

 

סך נכסי קופת הגמל, נטו
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים 

 - )38,870(  1  38,869 נגזרים במונחי דלתא 

 247,987  14,726  88,057 סך הכל 145,204 
 

 
 

 ליום 31 בדצמבר 2017 הראל גמל מסלול שקלי 

במטבע חוץ או 

ל א צמוד  בהצמדה אליו   
 

סך הכל 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

    
    

 

 

סך נכסי קופת הגמל, נטו 176,683 1,153 177,836
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים נגזרים 

 - )1,108( 1,108 במונחי דלתא 

 177,836  45 סך הכל 177,791 

 

 
 ליום 31 בדצמבר 2017 הראל גמל אג"ח קונצרני 

במטבע חוץ או 
בהצמדה אליו 

בהצמדה למדד 
לא צמ וד  המחירים לצרכן  

 
סך הכל  

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

     
 57,241     

 

סך נכסי קופת הגמל, נטו 18,667 14,583 23,991
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 - )19,991(  -  19,991 מכשירים נגזרים במונחי דלתא 

 57,241  4,000  14,583 סך הכל 38,658 

 

 
 ליום 31 בדצמבר 2017 הראל גמל מסלול כהלכה 

במטבע חוץ או 

בהצמדה אליו 

בהצמדה למדד 

ל א צמוד  המחירים לצרכן   
 

סך הכל 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

     
 45,657     

 

סך נכסי קופת הגמל, נטו 31,470 12,685 1,502
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 

 -  4,694  - )4,694( מכשירים נגזרים במונחי דלתא 

 45,657  6,196  12,685 סך הכל 26,776 
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 ליום 31 בדצמבר 2017 

במטבע חוץ או 

בהצמדה אליו 

בהצמדה למדד 

ל א צמוד  המחירים לצרכן   
 

סך הכל 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

     
סך נכסי קופת הגמל, נטו 1,989 10 9,163     11,162 

חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים 
 - )1,112(  -  1,112 נגזרים במונחי דלתא 

 11,162  8,051  10 סך הכל  3,101 

 
 ליום 31 בדצמבר 2017 הראל גמל לגילאי 50 עד 60 

במטבע חוץ או 

בהצמדה אליו 

בהצמדה למדד 

ל א צמוד  המחירים לצרכן   
 

סך הכל 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

     
 1,987,660      

 

557,703 532,249 סך נכסי קופת הגמל, נטו 897,708
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים 

 - )206,028(  5  206,023 נגזרים במונחי דלתא 

 1,987,660  351,675  532,254 סך הכל 1,103,731 

 

 
 ליום 31 בדצמבר 2017 הראל גמל לגילאי 50 ומטה 

במטבע חוץ או 

בהצמדה אליו 

בהצמדה למדד 

ל א צמוד  המחירים לצרכן   
 

סך הכל 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

     
 453,003     120,618 113,559 218,826  

 

סך נכסי קופת הגמל, נטו
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים 

 - )32,611(  1  32,610 נגזרים במונחי דלתא 

 453,003  88,007  113,560 סך הכל 251,436 

 

 
 ליום 31 בדצמבר 2017 הראל גמל לגילאי 60 ומעלה 

במטבע חוץ או 

בהצמדה אליו 

בהצמדה למדד 

ל א צמוד  המחירים לצרכן  
 

סך הכל  

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

     
 1,153,312     

 
 

סך נכסי קופת הגמל, נטו 574,955 349,921 228,436
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים

 - )92,228(  4  92,224 נגזרים במונחי דלתא

 1,153,312  136,208  349,925 סך הכל  667,179 

 

 
  



הראל גמל - 
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)2( סיכון ריבית

להלן ניתוח רגישות ביחס להשפעת השינוי בשיעור הריבית על התשואה של מסלולי קופת הגמל:

ניתוח רגישות לשינוי 
בשיעור הריבית )א( )ב(
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 +1%

 
-1%

אחוזיםליום 31 בדצמבר 2017

2.53 )2.30(  

  

 
 

 
 

 

 
 

 

 

הראל אג"ח עד 25% מניות
הראל גמל אג"ח עד 20% מניות  )2.35( 2.59
הראל גמל מסלול מניות )0.21( 0.22
הראל גמל אג"ח עד 10% מניות )2.62( 2.89
הראל גמל שקלי טווח קצר 0.18 )0.16(
הראל גמל אג"ח ללא מניות )2.88( 3.18
הראל גמל מסלול שקלי )4.72( 5.23
הראל גמל אג"ח קונצרני )2.91( 3.15

הראל גמל מסלול כהלכה )3.18( 3.51

הראל גמל מסלול חו"ל )2.46( 2.68
הראל גמל לגילאי 50 עד 60 )2.15( 2.37

הראל גמל לגילאי 50 ומטה )2.22( 2.42

הראל גמל לגילאי 60 ומעלה )2.30( 2.53

 ניתוח הרגישות ביחס לשינוי בריבית הינו גם ביחס למכשירים בריבית קבועה וגם ביחס למכשירים בריבית 
משתנה. ביחס למכשירים בריבית קבועה, החשיפה הינה ביחס לערך הפנקסני של המכשיר וביחס למכשירים 
בריבית משתנה, החשיפה הינה ביחס לתזרים המזומנים מהמכשיר הפיננסי. לצורך חישוב ניתוח הרגישות 

נלקח בחשבון שינוי בריבית מתחילת השנה גם לגבי נכסים שנרכשו במהלך השנה. 

)א(

 ניתוח הרגישות כולל אך ורק סעיפים אשר ערכם מושפע באופן ישיר כתוצאה משינוי בשיעור הריבית. בהתאם 
לכך, לא מובאות בחשבון השפעות עקיפות כגון השפעה של קרנות נאמנות שמשקיעות בנכסי חוב. 

)ב(

)3( פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות במכשירים הוניים

להלן פירוט החשיפה לענפי משק בגין השקעה במניות:

ליום 31 בדצמבר 2017הראל אג"ח עד 25% מניות 

נסחרות במדד
מניות היתר

נסחרות במדד
%סך הכלבחו"ללא סחיר   ת"א 125

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 
14.98  176,429  29,082   - 1,316 146,031   

 
 

 
 

 
 

 

בנקים
2.23 26,257 - - ביטוח 26,257 -
2.35 27,671 7,725 - 804 ביומד 19,142
6.01 70,826 34,696 - 1,689 טכנולוגיה 34,441
14.93 175,794 10,486 13,469 9,768 מסחר ושרותים 142,071
38.16 449,425 253,827 30,423 36,749 נדל"ן ובינוי 128,426
12.11 142,649 36,966 - 10,855 תעשיה 94,828
5.87 69,139 1 - 10,293 השקעה ואחזקות 58,845

 3.36 39,576 2,545-9,173נפט וגז 27,858

 100.00 1,177,766 381,956 43,892 74,019סך הכל 677,899

- - - - - - 
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ליום 31 בדצמבר 2017

נסחרות במדד
מניות היתר

נסחרות במדד
%סך הכלבחו"ללא סחיר   ת"א 125

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 
14.57  30,171  4,535   - 229 25,407   

 
 

 
 

 
 

 

בנקים
2.21 4,569 - - ביטוח 4,569 -
2.26 4,683 1,213 - 140 ביומד 3,330
5.88 12,182 5,896 - 294 טכנולוגיה 5,992
14.13 29,258 1,529 1,310 1,700 מסחר ושרותים 24,719
39.93 82,693 54,349 2,344 3,656 נדל"ן ובינוי 22,344
11.97 24,793 6,404 - 1,889 תעשיה 16,500
5.81 12,029 - - 1,791 השקעה ואחזקות 10,238

 3.24 6,720 443-1,430נפט וגז 4,847

 100.00 207,098 75,356 3,654 10,142סך הכל 117,946

ליום 31 בדצמבר 2017הראל גמל מסלול מניות 

נסחרות במדד
מניות היתר

נסחרות במדד
%סך הכלבחו"ללא סחיר   ת"א 125

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 
19.88  14,822  1,878   - 116 12,828   

 
 

 
 

 
 

 

בנקים
3.09 2,307 - - ביטוח 2,307 -
3.17 2,365 612 - 71 ביומד 1,682
8.10 6,039 2,866 - 148 טכנולוגיה 3,025
18.82 14,042 694 10 858 מסחר ושרותים 12,480
17.68 13,192 772 - 1,139 נדל"ן ובינוי 11,281
16.75 12,494 3,211 - 954 תעשיה 8,329
8.14 6,073 - - 904 השקעה ואחזקות 5,169

 4.37 3,263 224-592נפט וגז 2,447

 100.00 74,597 10,625 10 4,414סך הכל 59,548

ליום 31 בדצמבר 2017הראל גמל אג"ח עד 10% מניות 

נסחרות במדד
מניות היתר

נסחרות במדד
%סך הכלבחו"ללא סחיר   ת"א 125

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 
10.60  12,821  1,840   - 98 10,883   

 
 

 
 

 
 

 

בנקים
1.62 1,957 - - - ביטוח 1,957
1.66 2,007 520 - 60 ביומד 1,427
4.29 5,191 2,498 - 126 טכנולוגיה 2,567
13.11 15,858 749 3,793 728 מסחר ושרותים 10,588
נדל"ן ובינוי 9,569 2,378 1,492 51,053 64,492 53.33
8.78 10,613 2,737 - 809 תעשיה 7,067
4.26 5,153 - - 767 השקעה ואחזקות 4,386

 2.35 2,846 190-580נפט וגז 2,076

 100.00 120,938 59,977 5,285 5,156סך הכל 50,520

- - - - - - 

- - - - - - 

- - - - - - 
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ליום 31 בדצמבר 2017

%סך הכלבחו"ללא סחיר

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 

0.29  16  - מסחר ושרותים  16

 99.71 5,550 5,550נדל"ן ובינוי  -

 100.00 5,566 5,550סך הכל 16

ליום 31 בדצמבר 2017הראל גמל מסלול חו"ל

%סך הכלב חו"ל 

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק
בנקים 7 6 7 6 1 60.9
טכנולוגיה 18 18 16.36
תעשיה 4 4 3.64

 19.09 21נפט וגז 21

 100.00 110סך הכל 110

ליום 31 בדצמבר 2017הראל גמל לגילאי 50 עד 60

נסחרות במדד
מניות היתר

נסחרות במדד
%סך הכלבחו"ללא סחיר   ת"א 125

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 
17.38  49,024  7,372   - 372 41,280   

 
 

 
 

 
 

 

בנקים
2.63 7,422 - - ביטוח 7,422 -
2.70 7,610 1,972 - 227 ביומד 5,411
7.02 19,794 9,580 - 477 טכנולוגיה 9,737
17.17 48,438 2,324 3,192 2,761 מסחר ושרותים 40,161
28.02 79,033 35,521 1,992 5,216 נדל"ן ובינוי 36,304
14.28 40,279 10,404 - 3,069 תעשיה 26,806
6.93 19,544 - - 2,910 השקעה ואחזקות 16,634

 3.87 10,919 719-2,325נפט וגז 7,875

100.00 282,063 69,498 5,184 15,751סך הכל 191,630

- - - - 

- - - 

- - - - - - 
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קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים סקירת הנהלה לשנת 2017

הראל גמל לגילאי 50 ומטה

- 25 -

ליום 31 בדצמבר 2017

נסחרות במדד
מניות היתר

נסחרות במדד
%סך הכלבחו"ללא סחיר   ת"א 125

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 
19.93  14,192  2,141   - 108 11,943   

 
 

 
 

 
 

בנקים
3.02 2,148 - - ביטוח 2,148 -
3.09 2,202 570 - 66 ביומד 1,566
8.04 5,728 2,774 - 138 טכנולוגיה 2,816
18.37 13,079 649 2  

 

799 מסחר ושרותים 11,629
18.80 13,383 1,819 - 1,060 נדל"ן ובינוי 10,504
16.37 11,655 3,011 - 888 תעשיה 7,756
7.94 5,655 - - 842 השקעה ואחזקות 4,813

 4.44 3,162 208-675נפט וגז 2,279

 100.00 71,204 11,639 2 4,109סך הכל 55,454

ליום 31 בדצמבר 2017הראל גמל לגילאי 60 ומעלה

נסחרות במדד
מניות היתר

נסחרות במדד
%סך הכלבחו"ללא סחיר   ת"א 125

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 
15.20  10,301  1,553   - 78 8,670   

 
 

 
 

 
 

 

בנקים
2.30 1,559 - - - ביטוח 1,559
2.36 1,598 414 - 48 ביומד 1,136
6.14 4,158 2,013 - 100 טכנולוגיה 2,045
16.40 11,111 550 1,530 580 מסחר ושרותים 8,451
נדל"ן ובינוי 7,624 1,309 412 14,818 24,163 35.66
12.49 8,459 2,185 - 644 תעשיה 5,630
6.06 4,105 - - 611 השקעה ואחזקות 3,494

 3.39 2,294 151-490נפט וגז 1,653

 100.00 67,748 22,023 1,942 3,521סך הכל 40,262

- - - - - - 

- - - - - - 



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים  סקירת הנהלה לשנת 2017 

       
 

ד. סיכוני אשראי 
 

סיכון אשראי הוא הסיכון לאי עמידת צד שלישי בהתחייבויותיו. סיכוני אשראי יכולים לנבוע, בין היתר, מאי עמידה במועדי החזר, היעדר יכולת פירעון, מימוש ביטחונות בערך פחות 
מהמוערך או מירידת ערך כתוצאה משינוי בדירוג אשראי. 

פעילות האשראי נעשית בכפוף לתקנות ההשקעה ולחוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני אשראי ובהתאם למדיניות שנקבעה על ידי הדירקטוריון ולהחלטות פרטניות של ועדות ההשקעה 
השונות. תקנות ההשקעה קובעות מגבלות חשיפה ללווה בודד ולקבוצת לווים וכן מגבלות על מתן אשראי בהתאם לסוגי בטחונות וכיוצ"ב. חוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני אשראי מתווים 
תשתית לתמיכה ניהולית, מקצועית ותפעולית ומטרתם להבטיח קיומם של מנגנוני בקרה ופיקוח לניהול סיכוני אשראי להם חשופה הקופה. בהתאם לחוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני 
אשראי מינו הגופים המוסדיים בקבוצה מנהל מערך אשראי לא סחיר, ונקבעו נהלים העוסקים בניהול סיכוני אשראי. חוזר ועדת חודק קובע הוראות לקביעת פרמטרים להתייחסות גופים 
מוסדיים המעמידים אשראי באמצעות רכישת אגרות חוב לא ממשלתיות, ובין היתר, באמצעות הרחבת תהליך האנליזה המתקיים בחטיבת ההשקעות טרם רכישת איגרת חוב וקביעת 
מדיניות ביחס לרכישת איגרות חוב, הכוללת, בין היתר, הכללת תניות חוזיות שונות ואמות מידה פיננסיות. בעקבות חוזר המפקח בנושא טיפול בחובות בעייתיים ופעולות לגביית חוב, הוקם 

פורום חוב ומונה מנהל לפורום אשר תפקידו להעריך מצב חובות בעייתיים ולהבטיח כי מתקיימים תהליכי מעקב ובקרה שוטפים. 
מדיניות החשיפה לאשראי, אשר אושרה על-ידי הדירקטוריון, מתייחסת למגבלות לחשיפה כוללת לקבוצת לווים ולחמשת הבנקים הגדולים, מגבלות חשיפה לנכסי חוב על פי דירוג והאצלת 

סמכויות שונות לחטיבת ההשקעות, ועדת אשראי, ועדות השקעה והדירקטוריונים האמורים.  
טרם מתן אשראי לא סחיר מתבצע תהליך, באמצעות מודל דירוג פנימי, להערכת איתנות הגופים אליהם נחשפת הקופה ויכולת הפירעון שלהם. כמו כן הקופה עוקבת באופן שוטף אחר יכולת 
הפירעון ואיכות הבטוחות. בנוסף, מתבצעת הערכת סיכוני אשראי לא סחיר בקופה הן באמצעות מעקב אחר הדירוג הממוצע, והן באמצעות מודל המאפשר לכמת את גובה סיכון האשראי 

בתוחלת ומקרה קיצון. 
ברמת התיק הכולל מתבצע באגף ניהול סיכונים כימות של סיכוני האשראי הגלומים בנכסי ההשקעה, באמצעות בחינת הדירוג הממוצע של החוב הלא ממשלתי בתיקים האמורים והערכת 
 בגין סיכוני האשראי הלא סחיר. ברמת עסקה פרטנית – מתקבלת חוות דעת בלתי תלויה של אגף ניהול סיכונים 

לעסקאות משמעותיות ולעסקאות גדולות או מורכבות, בהתאם לפרמטרים שהוגדרו. 
)Un expected Loss( וההפסד הלא-צפוי )Expected Loss( ההפסד הצפוי

 
)1( חלוקת נכסי חוב על פי מיקומם 
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הראל אג"ח עד 25% מניות 

 
הראל גמל שקלי טווח קצר הראל גמל אג"ח עד 10% מניות הראל גמל מסלול מניות  הראל גמל אג"ח עד 20% מניות  

שאינם 

סחירים

שאינם 

סחירים

שאינם 

סחירים

שאינם 

סחירים 

שאינם 

ס חירים          סחירים   
 

סה"כ  סחירים סה"כ  סחירים סה"כ  סחירים סה"כ סחירים סה"כ 

אלפי ש"ח 

                180,748  6,721      174,027 1,426,984 489,178      937,806 53,260 3,676      49,584 1,391,738  529,470 862,268  6,931,778  2,647,689  4,284,089  

  

בארץ

 709,267  9,598  -  9,598  161,456  20,398  141,058  541  -  541  169,178  26,203  142,975  829,471  120,204 בחו"ל
סך הכל 

 190,346  6,721  183,625  1,588,440  509,576  1,078,864  53,801  3,676  50,125  1,560,916  555,673  1,005,243  7,761,249  2,767,893   4,993,356 נכסי חוב

                

                  



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים  סקירת הנהלה לשנת 2017 

       
 

)1(  חלוקת נכסי חוב על פי מיקומם )המשך( 
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הראל גמל אג"ח ללא מניות 

 
הראל גמל מסלול חו"ל הראל גמל מסלול כהלכה הראל גמל אג"ח קונצרני הראל גמל מסלול שקלי 

שאינם 

סחירים 

שאינם 

סחירים

שאינם 

סחירים

שאינם 

סחירים 

שאינם 

ס חירים          סחירים   
 

סה"כ סחירים סה"כ  סחירים סה"כ  סחירים סה"כ סחירים סה"כ 

אלפי ש"ח 

  
 1,454    262  1,192 41,788  -                    

               

41,788 31,055 15,715 15,340 169,013 42,344 126,669 177,042 63,830 113,212  

 

בארץ

 4,766  -  4,766  -  - - 1,09013,0401,94514,985 - 1,090 4,48229,085בחו"ל 24,603

סך הכל 
 -  41,788  46,040  17,660  28,380  170,103  42,344  127,759  206,127  68,312   137,815 נכסי חוב

 
 41,788 5,958  262  6,220 

                 

ליום 31 בדצמבר 2017 

הראל גמל לגילאי 50 עד 60  

 
הראל גמל לגילאי 60 ומעלה הראל גמל לגילאי 50 ומטה 

שאינם 

סחירים 

שאינם 

סחירים 

שאינם 

ס חירים      סחירים   
 

סה"כ סחירים סה"כ סחירים סה"כ 

 782,008                 

                 

254,132 527,876 251,797 77 ,732 174,065 1,075,996 417,110 ב ארץ 658,886

92,585 22,115130,28725,0386,98232,02074,77817,807בחו"ל 108,172
סך הכל 

 874,593  271,939  602,654  283,817  84,714  199,103  1,206,283  439,225  767,058 נכסי חוב 
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נכסי חוב בארץ
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דירוג מקומי )*(

הראל אג"ח 
עד 25% 

מניות

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות 

הראל גמל 
מסלול 
מניות 

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות

הראל גמל 
שקלי טווח 

קצר

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות

הראל גמל 
מסלול 

שקלי

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני

הראל גמל 
מסלול 
כהלכה

הראל גמל 
מסלול 

חו"ל

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה

הראל גמל 
לגילאי 60 

ומעלה

אלפי ש"ח

נכסי חוב סחירים בארץ 
אגרות חוב ממשלתיות  3,547,079  700,993  48,331  795,964  168,328  96,189  113,711  78  41,788  1,183  458,162  112,163  410,009

אגרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים בדירוג:
58,532  31,395  97,717   3  - 6,789 4,984  8,928  5,524  72,563  432  82,481  380,850  

 

 
 

 
 

 

AA ומעלה
54,142 27,857 93,358 5 - 7,474 7,332 7,475 162 63,376 707 71,837 323,784 A עד BBB
619 332 1,225 - - 148 - 81 - 776 11 966  5,079 BBB-נמוך מ

 4,574 2,318 8,424 851-1 539642 5,12713 103 5,991לא מדורג 27,297 

 527,876 174,065 658,886 1,192 41,788 15,340 126,669 113,212 174,027 937,806 49,584 862,268סך הכל נכסי חוב סחירים בארץ 4,284,089

נכסי חוב שאינם סחירים בארץ 
אגרות חוב קונצרניות ופיקדונות בבנקים ובמו סדות פיננסיי ם בדירוג:

27,587  7,90 3 42,831   - - AA ומעלה 402,837  63,196 91  54,713  654  6,297  1,183  1,212
2,338 787 3,578 - - 147 388 560 - 3,546 6  

  
 

4,401 23,675 A עד BBB
1,014 282 1,647 - - 38 - 240 - 2,095 50 2,501 52,231 BBB-נמוך מ
235 44 544 - - 31 - 41 - 355 לא מדורג 3,231 519 8

9,198 6,262 47,027 262 - 322 2,167 2,351 1,531 42,263 הלוואות לעמיתים 133,871 31,313 3,078
6,871 1,868 13,259 - - 334 1,063 1,580 - 14,675 הלוואות בשיעבוד מניות המקנות שליטה 108,542 15,056 216

 206,889 60,586 308,224 -- 13,631 37,543 52,761 371,5314,536 227 412,484הלוואות לאחרים 1,923,302

 254,132 77,732 417,110 262 - 15,715  42,344  63,830  6,721  489,178  3,676  529,470 סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים בארץ  2,647,689 

 782,008 1,075,996251,797 1,454 41,788 31,055 169,013 177,042 1,426,984180,748 1,391,73853,260סך הכל נכסי חוב בארץ 6,931,778

 79,932 28,430 149,012 5,442-262 17,024 22,375 3,912 154,140 3,191 164,799מזה - נכסי חוב בדירוג פנימי )**( 766,925             

 בהתאם  למקדמי המרה  מקובלים. כ ל דירוג 
כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג 

S& P המקורות לרמת הדירוג בישראל  הינן חברות ה דירוג שאישר ה ממונה על שו ק ההון, ביטוח  וחסכון )להל ן - הממונה(.  נתוני הדירוג  הומרו לסמלי  הדירוג של
.+A ועד -A כולל בתוכו A

)* (

בהתאם לחוזרי הממונה 15-9-2007 ו- 16-9-2007 קיימת בחברה תשתית ארגונית וניהולית לניהול האשראי, במסגרת זו מבצעת החברה מעקב ובחינה על כל נכסי החוב בהם השקיעה. לנכסי חוב להם לא 
קיים דירוג חיצוני שניתן על ידי חברה מדרגת, מבוצע דירוג פנימי על ידי החברה. נכסי החוב המוצגים לעיל כנכסים בדירוג פנימי הנם אלו שלהם לא קיים דירוג חיצוני כאמור. ראה בנוסף סעיף 5 להלן. 

)**(

- - - - - - - - - - - - - 

- - - - - - - - - - - - - 
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דירוג בינלאומי )*(

הראל 
אג"ח עד 

 25%
מניות

הראל גמל 
אג"ח עד 

 20%
מניות 

הראל 
גמל 

מסלול 
מניות 

הראל גמל 
אג"ח עד 

 10%
מניות

הראל 
גמל 

שקלי 
טווח קצר

הראל 
גמל 

אג"ח 
ללא 

מניות

הראל 
גמל 

מסלול 
שקלי

הראל 
גמל 

אג"ח 
קונצרני

הראל 
גמל 

מסלול 
חו"ל

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60

הראל 
גמל 

לגילאי 
50 ומטה

הראל 
גמל 

לגילאי 
60 ומעלה

אלפי ש"ח

נכסי חוב סחירים בחו"ל  
5,886  1,397  11,871  1,086  254  1,090  5,298  9,598  17,049  474  12,652  205,443   

 
 

 
 

אגרות חוב ממשלתיות
- - - אגרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים בדירוג: -

9,907 3,384 13,864 529 1,838   - 2,825  - A ומעלה 73,455 18,870  28 17,978
53,952 18,512 75,316 2,886 10,026 - 15,142 - 97,027 - 101,965  393,521 BBB
4,931 1,715 6,869 265 922 - 1,338 - 8,714 - 9,185 34,725 BBB-נמוך מ

 102 30 252 -----290 30339לא מדורג 2,123

709,267  

 

 74,778 25,038 108,172 4,766 13,040 1,090 24,603 9,598 141,058 541 142,975סך הכל נכסי חוב סחירים בחו"ל

נכסי חוב שאינם סחירים בחו"ל 
אגרות חוב קונצרניות ופיקדונות בבנקים ובמוסדות פיננסיים בדירוג : 

 17,807 6,982 26,203-20,398-4,482-1,945-22,115נכסי חוב אחרים 120,204          

 92,585 32,020 130,287 4,766 14,985 1,090 29,085 9,598 161,456 541 169,178סך הכל נכסי חוב בחו"ל 829,471

 12,361 4,691 16,368-10,945-2,638-1,333-14,277מ זה - נכסים מדורגים בדירוג פנימי )**(  80,762           

.+A ועד -A כולל A כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג .Fitch -ו S&P, Mood's המקורות לרמת הדירוג בחו"ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על-ידי הממונה )*(

בהתאם לחוזרי הממונה 15-9-2007 ו- 16-9-2007 קיימת בחברה תשתית ארגונית וניהולית לניהול האשראי, במסגרת זו מבצעת החברה מעקב ובחינה על כל נכסי החוב בהם השקיעה. 
לנכסי חוב להם לא קיים דירוג חיצוני שניתן על ידי חברה מדרגת, מבוצע דירוג פנימי על ידי החברה. נכסי החוב המוצגים לעיל כנכסים בדירוג פנימי הנם אלו שלהם לא קיים דירוג חיצוני 

כאמור. ראה בנוסף סעיף 5 להלן. 

)**(

- - - - - - - - - - - - 

- - - - - - - - - - - - 

- - - - - - - - - - - - 
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)3( שיעורי הריבית ששימשו בקביעת השווי ההוגן 

 
השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים, נקבע באמצעות היוון אומדן תזרימי המזומנים הצפויים בגינם. שערי ההיוון אינם מתבססים על דירוג האשראי של הנכס אלא על חלוקת השוק 
הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה לפדיון של נכסי החוב וקביעת מיקום של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון הנגזרת ממחירי עסקאות/הנפקות בשוק 

הלא סחיר. מודל זה מביא לידי ביטוי באופן עדכני יותר שינויים בפרמיית הסיכון של נכסי החוב, כפי שאלו משתקפים בשוק הסחיר בהתאם לשינויים באותו עשירון. 
 

הריביות הממוצעות המשוקללות בגין כל אחת מקבוצות הדירוג המוצגות להלן הינן בהתאם לנכסים הכלולים בכל קבוצת דירוג: 
 
 

ליום 31 בדצמבר 2017 
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הראל 
אג"ח עד 

נכסי חוב שאינם סחירים  25% מניות

 )*(: לפי דירוג

הראל גמל 
אג"ח עד 

 20% מניות 

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

 10% מניות

הראל גמל 
שקלי טווח 

קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני 

הראל גמל 
מסלול 
חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
ומעלה 

באחוזים 

 1.45                      
                     
                     
                   
                     

1.20 1.21 0.09 1.57 1.62 1.34 0.85 1.27 0.13 1.23 1.07  
 

  
 

 

AA ומעלה
 2.46 2.56 2.30  

 
   

 

- 2.57 2.45 2.32 2.08 2.28 2.17 2.33 2.20  A
 2.60 2.68 2.46 - 2.62 2.48 2.30 2.76 2.50 2.46 2.51 2.47  BBB
 4.00 3.95 3.99 - 3.93 - 4.13 - 4.03 4.52 4.06 4.42 BBB-נמוך מ
 3.68 3.77 3.83 )0.02( 3.82 3.63 4.04 - 3.78 2.79 3.75 לא מדורג 3.77

 

המקורות לרמת דירוג מקומי הינן חברות הדירוג "מעלות" ו"מדרוג". נתוני חברת מדרוג הועברו לסמלי הדירוג לפי מקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים,   
 .+A ועד -A כולל A לדוגמא: דירוג

)*(

 
 .Fitch - ו S & P, Mood's   המקורות לרמת הדירוג בחו"ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על ידי הממונה

 
לעניין דירוג פנימי ראה סעיף 5 להלן. 



הראל גמל - 
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)4( פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות בנכסי חוב סחירים ושאינם סחירים

ליום 31 בדצמבר 2017
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הראל אג"ח עד 25% 
מניות 

הראל גמל אג"ח עד 20% 
מניות  

הראל גמל מסלול 
מניות 

הראל גמל אג"ח עד 10% 
מניות 

הראל גמל שקלי טווח 
קצר 

הראל גמל אג"ח ללא 
מניות 

הראל גמל מסלול 
שקלי

הראל גמל אג"ח 
קונצרני

סכוםסכום %

מסה"כ

סכום %

מסה"כ

סכום %

מסה"כ

סכום %

מסה"כ

סכום %

מסה"כ

סכום %

מסה"כ

סכום %

מסה"כ

%

מסה"כ אלפי ש"ח

 
אלפי ש"ח

אלפי 
אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חש"ח

אלפי 
ש"ח

ענף משק
בנקים  454,727  5.86  94,047  6.03  211  0.39  82,570  5.20  5,582  2.93  11,047  5.36  3,151  1.85  7,126  15.48
3.67 1,688 1.55 2,640 0.94 1,943 - - ביטוח 79,427 1.02 18,289 1.17 194 0.36 16,593 1.04
0.85 393 - - 0.28 570 - - 0.23 3,709 - - 0.25 ביומד 14,780 0.19 3,909
3.38 1,555 0.33 562 1.19 2,448 - - 0.97 15,444 0.07 35  1.07 טכנולוגיה 64,458 0.83 16,690

מסחר 
ושרותים 1,554,890 20.03 334,650 21.44 3,377 6.28 312,122 19.65 5,090 2.67 44,545 21.61 28,497 16.75 15,666 34.02
נדל"ן ובינוי 1,414,811 18.23 287,802 18.44 578 1.07 258,862 16.30 1,748 0.92 33,650 16.32 13,860 8.15 13,241 28.76
3.61 1,662 0.97 1,645 1.11 2,287 - - תעשיה 69,718 0.90 22,721 1.46 106 0.20 22,371 1.41

השקעה 
- - 5,789 2.81 4,631 2.72 2,992 6.50ואחזקות 2.94 46,771 0.89 480 3.32 51,828 3.78 293,714 

3.01 1,385 0.19 316 1.15 2,361 - - נפט וגז 62,202 0.80 17,335 1.11 15 0.03 16,985 1.07
אג"ח 

 0.72 332 67.49 114,801 49.23 101,487 93.48 177,926 51.19 813,013 90.71 48,805 45.71 713,645 48.36 3,752,522ממשלתי

100.00 100.0046,040 100.00170,103 100.00206,127 100.00190,346 100.001,588,440 100.0053,801 100.001,560,916סך הכל 7,761,249

- - - - - - - - - - - - - - - - 
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ליום 31 בדצמבר 2017
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הראל גמל לגילאי 60 ומעלההראל גמל לגילאי 50 ומטההראל גמל לגילאי 50 עד 60הראל גמל מסלול חו"להראל גמל מסלול כהלכה 

סכוםסכום %

מסה"כ

סכום %

מסה"כ

סכום %

מסה"כ

סכום %

מסה"כ

%

מסה"כ אלפי ש"ח

 
אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

ענף משק 
6.25  54,668  8.56  24,297  7.05  85,071  15.40  958  -  -  

 
 

 
 

 
 

בנקים
1.59 13,931 2.25 6,387 1.91 23,065 0.90 56 - ביטוח -
0.24 2,099 0.26 730 0.24 2,924 1.82 113 - ביומד -
1.05 9,205 1.15 3,251 1.09 13,133 6.46 402 - טכנולוגיה -
19.85 173,564 21.32 60,510 24.40 294,368 31.37 1,951 - מסחר ושרותים -
17.49 152,953 19.63 55,724 19.34 233,292 0.06 4 - נדל"ן ובינוי -
1.44 12,574 1.59 4,518 1.56 18,794 2.14 133 - תעשיה -
3.53 30,841 4.24 12,030 4.38 52,794 0.02 1 - השקעה ואחזקות -

1.01 8,863 0.99 2,810 1.06 12,809 5.35 333 - נפט וגז -

 47.55 415,895 40.01 113,560 38.97 470,033 36.48 2,269 100.00אג"ח ממשלתי 41,788

 100.00 874,593 100.00 283,817 100.00 1,206,283 100.00 6,220 100.00סך הכל 41,788

 ביום 7 ביולי 2013, בהמשך לאישור מיום 15 במאי 2011, אישר הממונה על שוק ההון להראל חברה לביטוח בע"מ )להלן - הראל ביטוח( שימוש במודל פנימי לדירוג אשראי, שפותח על 
ידי הראל ביטוח. מודל זה ישמש את הראל ביטוח ואת יתר הגופים המוסדיים בקבוצת הראל. בהתאם לתנאי האישור, הדירוג על פי המודל הפנימי ייחשב כדירוג המקביל של חברה 

מדרגת, בכפוף לתנאים הבאים:  

)5(

א( השימוש במודל יעשה במסגרת המבנה, המתודולוגיה והנהלים שהוצגו בתהליך בחינת המודל. 

ב( המודל יהא תקף להערכת אשראי למעט: בנקים וחברות ביטוח, אשראי מגובה נכס בסיס )ישיר או מכשירים מורכבים(, נדל"ן יזמי ומימון פרוייקטים.

ג( כל שינוי מהותי במבנה המודל יהא טעון אישור מראש של הממונה. 

- - - - - - - - - - 



הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים  סקירת הנהלה לשנת 2017 

       
 

ה. סיכונים גיאוגרפיים 
 

סיכון גאוגרפי הינו סיכון להפסד הנובע מחשיפה של תיק ההשקעות בצורה ישירה או עקיפה, דרך השקעה בחברות שיש להן פעילות עסקית במדינה, לאירוע שלילי באותה מדינה או 
אזור גיאוגרפי. אירוע כזה עשוי להתעורר למשל על רקע עימות בטחוני באזור, משבר כלכלי במדינה עצמה או אצל שותפת סחר מהותית. סיכון גיאוגרפי עשוי לבוא לידי ביטוי בעלייה 

באירועי חדלות פירעון של ממשלות ועסקים ו/או ירידה בשווי נכסים הוניים )נדל"ן, מניות וכד'(. 
 

להלן החשיפה הגיאוגרפית עבור הנכסים השונים בהתאם למקום הסיכון הסופי, או בהתאם למקום בו הונפק או נסחר הנכס, במקרים בהם לא ניתן היה לזהות את מקום החשיפה 
הסופית: 

 
 

הראל אג"ח עד 25% מניות 
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ליום 31 בדצמבר 2017           

נגזרים  
במונחי

דלתא

סה"כ 
חשיפה
מאזנית

ה שקעות    
אחרות 

נד ל"ן 
להשקעה

ק רנות 
נאמנות 

ת עודות 
סל 

 אגרות חוב  
קונצרניות 

א גרות חוב 
ממשלתיות

 
    

 
סך הכל    מניות 

אלפי ש"ח 

 
 335,092  

 

 
 
  
  
  
 

  

57,152  
  
  
  
  
  
  

  
 
  

  

277,940  
  
  
  
  
 
  
  
  
  

  

123,344  
  

 
 
 
 
 
 

 
 

10,380  
 
 
 
 

8,062  
  
  
  
  
 
  
  
  
  

  

25,004  
  
  
  
  

74,708  
 
 
 

 

 

36,442  
 
 
 
 
 
 
 

 

-   
 

 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

בריטניה
 113,279  

 

 

- 113,279 26,425 - 5,975 56,895 סין - 15,551 8,433
 196,614 10,255 186,359 42,850 - 55,642 14,627 צרפת - 70,837 2,403
 129,388  9,493 119,895 40,235 - 2,473 13,145 גרמניה - 43,634 20,408
 147,945 101,773 46,172 16,912 - 2,288 24,767 2,205  

 

 

 

יפן - -
 179,473 - 179,473  - -  

 
 

 
  
  

179,473 לוקסמבורג - - -  - 
 1,682,759 540,116 1,142,643 283,281 - 128,769 144,994  

  
  
  

  

ארצות הברית - 225,475 360,124
 294,492 137,351 157,141 26,251 - 45,562 39,813 אירופה - 538 44,977

 8,909,757 156,265 8,753,492 3,182,207  104,737  610 35,593 ישראל 3,746,494  1,107,580 576,271
 176,941 - 176,941 9,102 - 54,026 91,734 שווקים מתעוררים - 485 21,594

464,167 417,54546,622 61,06326,682-128,987 66,643 128,142 אחר 6,028 

 1,628,684 סך הכל 3,752,522 
 

 1,177,766 507,635  509,562  115,117  3,879,594 
 

 11,570,880
 

 1,059,027
 

 12,629,907
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הראל גמל אג"ח עד 20% מניות 
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ליום 31 בדצמבר 2017           

נגזרים  
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

נד ל"ן 
להשקעה

ק רנות 
נאמנות

ת עודות 
סל 

א גרות חוב  
קונצרניות

א גרות חוב 
ממשלתיות

 
    

 
סך הכל   מניות  

אלפי ש"ח 

 
 47,411  

  
  
  
  
  
  
  
  

  

  

8,912  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

38,499  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

9,602  

 

9,203  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

1,257  
  
  

 

 
 
 
 
  

3,899  
  
  
  

  
  
  
  
  

  

5,062  

 
 

9,476  
 
 
 
 
 
 

 

-  
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

בריטניה 
 41,009 1,600 39,409 6,815  

 
 
 
 
 

 
 

- 11,303 2,281 275  
  
 
 
  
 
  
 

צרפת - 18,735
 30,850 1,480 29,370 6,274 - 386 2,050 9,519 גרמניה - 11,141
 23,110 15,870 7,240 2,637 - 357 3,862 384 יפן - -
 36,773 - 36,773 - - 36,773  - - לוקסמבורג - -
 335,996 84,222 251,774 71,111 - 25,186 22,609 74,229 ארצות הברית - 58,639
 45,782 21,417 24,365 3,806 - 5,989 6,208 8,251  

 

אירופה - 111
 1,697,003 7,650 1,689,353 638,272 17,393 173 6,435 94,545 ישראל 712,051  220,484
 32,737 - 32,737 1,331 - 13,246 14,304 3,757 שווקים מתעוררים - 99

100,653 93,3827,271 18,3947,238-18,790 11,076 36,290 אחר 1,594 

2,391,324  148,422 2,242,902  758,638  26,596  101,908  80,042  207,098  354,975 סך הכל 713,645 
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הראל גמל מסלול מניות  
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ליום 31 בדצמבר 2017          

נגזרים  
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה
מאזנית

ה שקעות   
אחרות 

ק רנות 
נאמנות

ת עודות 
סל 

 אגרות חוב  
קונצרניות

א גרות חוב 
ממשלתיות

 
    

 
סך הכל   מניות  

אלפי ש"ח 

 
 6,636  

 
 

 
 

 
 

 
 
 

 
 

3,691  
 
 
 
 
 
 
 

  
  
  

  

2,945  
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 

 

640  
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

521  
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

1,614  
 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 

166  
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 

4  
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

-  
 
 

 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

בריטניה 
קנדה - 2 725 - 68 209 1,004 2,023 3,027 
סין - 10 741 3,674 386 - 4,811 - 4,811 
צרפת - - 103 944 472 2,754 4,273 662 4,935 
גרמניה - 39 1,092 849 160 2,598 4,738 612 5,350 
יפן - - 194 1,599 148 1,092 3,033 6,572 9,605 
קוריאה - - 82 2,113 136 - 2,331 - 2,331 
ארצות הברית - 75 16,613 9,363 5,699 5,192 36,942 34,875 71,817 
 10,306 8,868 1,438 )5,716( אירופה - - 3,826 2,571 757
 115,303 3,284 112,019 13,336 709 2,702 45,191 1,276  

 
ישראל 48,805

 8,441 - 8,441 1 620 5,923 1,897 - שווקים מתעוררים -
 9,055 989 8,066 1,381 835 1,829 3,967 54אחר -

 251,617  61,576  190,041  21,487  10,511  33,181  74,597  1,460סך הכל 48,805 
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הראל גמל אג"ח עד 10% מניות 

 - 36 -
 

ליום 31 בדצמבר 2017           

נגזרים  
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

נד ל"ן 
להשקעה

ק רנות 
נאמנות 

ת עודות 
סל 

 אגרות חוב  
קונצרניות 

א גרות חוב 
ממשלתיות

 
    

 
סך הכל  מניות 

אלפי ש"ח 

 
 34,546  

  

  
  
  
 

 
 

3,616  
  
  
  
  
  
  
  

  

30,930  
 
 

  
  
  
  

 
 

6,547  

 

7,948  

 

 

510  
 
 
 
  
  
  
  

  

1,582  
  
  
  
  
  
  
  

  

5,400  
  
  
 
  
 
  1
 

  

8,943  
 
 
 
 
 

 

-  
 
 

 
 

 
 

 
 

 

בריטניה 
 29,637

 
 

649 28,988 2,840  
 
 
 
 

 
 

-  
 
  
  
  
 
  

7,258  
 
 

925 190 צרפת - 17,775
 21,994 601 21,393 2,546 - 156 832 7,327 גרמניה - 10,532
 36,918 - 36,918 - - 36,918 - -  

 

 

לוקסמבורג - -
 224,545 34,173 190,372 56,631 - 16,975 9,174 52,353 ארצות הברית - 55,239
 35,203 8,690 26,513 14,645 - 5,222 2,519 4,031 אירופה - 96

 1,610,247 3,133 1,607,114 537,096 16,216 163 3,261 45,028 ישראל 811,500  93,850
 20,338 - 20,338 1,085 - 11,754 5,804 1,609 שווקים מתעוררים - 86

 80,678 9,390 71,288 16,012 -5,920 5,0009,030 33,813אחר 1,513 

 2,094,106  60,252  2,033,854  637,402  24,164  84,876  33,127  120,938  320,334 סך הכל 813,013 

            
 

הראל גמל שקלי טווח קצר 
ליום 31 בדצמבר 2017       

נגזרים  
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

 אגרות חוב 
קונצרניות 

א גרות חוב 
ממשלתיות 

 
  

 
סך הכל 

אלפי ש"ח 

 
     197,750  

 
- 197,750 13,471 6,353 177,926  

 

 

ישראל
 247  - 247  247  - אחר - 

 197,997  -  197,997  13,718  6,353 סך הכל 177,926 
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הראל גמל אג"ח ללא מניות 
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ליום 31 בדצמבר 2017         

סה"כ  
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

ק רנות 
נאמנות 

ת עודות 
סל 

 אגרות חוב  
קונצרניות 

א גרות חוב 
ממשלתיות 

 
   

 
סך הכל מניות 

אלפי ש"ח 

 
 3,932  

 
 
 
 
 

 
 

3,932  
 
 
 

 
 
 
 

2,514  
 
 

 
 

 
 

 

-  
 
 
 
 
 

 
 

-  
 
 
 

 
 
 
 

58  
 
 

 
 
 

 

1,360  
 
 
 
 
 

 
 

-  
 
 

 
 

 
 
 

 

בריטניה 
צרפת - 2,729 11 - - - 2,740 2,740 
גרמניה - 1,561 934 - - - 2,495 2,495 
לוקסמבורג - - - - 4,578 - 4,578 4,578 
ארצות הברית - 8,778 4,547 - 1,812 3,722 18,859 18,859 
אירופה - 12 - - - 4,390 4,402 4,402 

ישראל 101,255 23,397 16 119 19 76,747 201,553 201,553 
 9,428  9,428 1,679 2,473 - - 5,044 אחר 232

 247,987  247,987  89,052  8,882  119  5,566  42,881 סך הכל 101,487 

          

הראל גמל מסלול שקלי 
ליום 31 בדצמבר 2017        

סה"כ  
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

ק רנות 
נאמנות 

ת עודות 
סל 

 אגרות חוב 
קונצרניות 

 אגרות חוב 
ממשלתיות 

 
  

 
סך הכל 

אלפי ש"ח 

 
       

 
176,687 176,687 48,286 54 101 13,445 114,801  

 

 

ישראל
 1,149  1,149  65  -  -  1,084אחר - 

 177,836  177,836  48,351  54  101  14,529 סך הכל 114,801 
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הראל גמל אג"ח קונצרני 
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ליום 31 בדצמבר 2017         

נגזרים  
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

ק רנות 
נאמנות 

ת עודות 
סל 

 אגרות חוב 
קונצרניות 

 אגרות חוב 
ממשלתיות 

 
  

 
סך הכל 

אלפי ש"ח 

 
 1,259  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

-  
 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

1,259  
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 

 

293  
 
 

 
 

 
 

 
 
 

 
 

-  
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

-  
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 

966  
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 

-  
 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 

 

בריטניה 
צרפת - 1,881 - 394 - 2,275 - 2,275 
גרמניה - 1,073 - - - 1,073 - 1,073 
 570 - 570 45 525 - - - A/A#

לוקסמבורג - - - 3,235 - 3,235 - 3,235 
ספרד - 566 - - - 566 - 566 

שוויץ - 1,237 - - - 1,237 - 1,237 
ארצות הברית - 5,952 668 1,249 1,923 9,792 - 9,792 
אירופה - 8 - 245 525 778 - 778 

ישראל 172 15,733 98 23 16,975 33,001 2 33,003 
שווקים מתעוררים - 7 - 1,180 - 1,187 - 1,187 

 2,268  -  2,268  188 - - 1,920אחר 160

 57,243  2  57,241  19,949  6,851  766  29,343 סך הכל 332 
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הראל גמל מסלול כהלכה 

 - 39 -
 

ליום 31 בדצמבר 2017      

נגזרים  
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

א גרות חוב 
ממשלתיות 

 
  

 
סך הכל 

אלפי ש"ח 

 
 1,243  

 
 

 
 
 
 

 

1,024  
 
 
 
 

 
 
 

219  
 
 
 
 

 
 
 

219  
 
 
 
 

 

-  
 
 

 
 

 
 
 

 

בריטניה 
צרפת - 686 686 - 686 
גרמניה - 632 632 - 632 

יפן - 12 12 1,171 1,183 
ארצות הברית - 757 757 5,667 6,424 
 688 1,921 )1,233( )1,233( אירופה - 

ישראל 41,788 2,513 44,301 5,943 50,244 
 283  - 283 283אחר - 

 61,383  15,726  45,657  3,869 סך הכל 41,788 
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הראל גמל מסלול חו"ל 
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ליום 31 בדצמבר 2017          

נגזרים  
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

ק רנות 
נאמנות 

ת עודות 
סל 

 אגרות חוב  
קונצרניות 

א גרות חוב 
ממשלתיות 

 
   

 
סך הכל מניות 

אלפי ש"ח 

 
 506  

 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 

132  
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

374  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

34  
 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 

19  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 

58  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

-  
 
 
 
 

 
 
 

 
 

 
 

 
 

 

263  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

-  
 

 
 
 
 

 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

בריטניה 
סין - 82 - 131 14 - 227 - 227 
צרפת - 540 - 34 149 98 821 24 845 
גרמניה - 298 - 30 6 93 427 22 449 
אירלנד - - - - 151 - 151 - 151 
איטליה - 118 - 9 5 12 144 5 149 
יפן - - - 57 5 39 101 234 335 

לוקסמבורג - - - - 1,129 - 1,129 - 1,129 
ספרד - 162 - 16 1 28 207 8 215 
שוויץ - 354 - - - - 354 - 354 

ארצות הברית - 1,529 110 335 547 619 3,140 1,246 4,386 
 388 317 71 )43( אירופה - - - 92 22

ישראל 2,223 142 - - - 692 3,057 94 3,151 
ש.מתעוררים-אחר - - - 213 360 - 573 - 573 

 482  96 386 17 8 114 - 201אחר 46

 13,340  2,178  11,162  1,589  2,416  1,089  110  3,689 סך הכל 2,269 
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הראל גמל לגילאי 50 עד 60 
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ליום 31 בדצמבר 2017           

נגזרים  
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

נד ל"ן 
להשקעה

ק רנות 
נאמנות 

ת עודות 
סל 

 אגרות חוב  
קונצרניות 

א גרות חוב 
ממשלתיות 

 
   

 
סך הכל  מניות 

אלפי ש"ח 

 
 52,921  

 
 
 

 
 
 

14,487  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

38,434  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

13,890  

 

3,160  
  
  
 
 
  
  
  
 
  

  

2,044  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

6,338  
 

 
 

 

 
 
 
  
  

  

5,746  
 
 
 

 
 

 
 

 
 

 

7,256  
 
 
 
 
 
 
 

 

-  
 

 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

בריטניה 
 23,043  

 

 

- 23,043 1,392  
 
 
 
 
 

 
 

- 1,515 סין - 3,330 2,384 14,422
 37,554 2,600 34,954 10,872 - 5,928 3,708  

 
 

צרפת - 14,012 434
 31,238 2,406 28,832 10,198 -  

 

 

627 גרמניה - 8,504 6,171 3,332
 37,566 25,798 11,768 4,287 - 580 יפן - - 623 6,278
 27,895 - 27,895 - - 27,895 - לוקסמבורג - - -
 392,468 136,912 255,556 60,650 - 30,021 36,754 ארצות הברית - 47,959 80,172
 52,854 34,817 18,037 )9,377(  - 4,655 10,092 אירופה - 117 12,550

 1,433,681 12,434 1,421,247 544,293 12,156 299 10,046 ישראל 468,841  233,480 152,132
 42,044 - 42,044 1,359 - 11,222 23,254 שווקים מתעוררים - 105 6,104

 97,667 11,817 85,850 15,4785,664-22,101 15,747 25,668אחר 1,192 

 2,228,931  241,271  1,987,660  659,665  15,316  90,450  129,702  282,063  340,431 סך הכל 470,033 
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הראל גמל לגילאי 50 ומטה 
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ליום 31 בדצמבר 2017          

נגזרים  
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

ק רנות 
נאמנות 

ת עודות 
סל 

 אגרות חוב  
קונצרניות 

א גרות חוב 
ממשלתיות 

 
   

 
סך הכל מניות 

אלפי ש"ח 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

10,032  
 

 
 

 
 

 
 
 

 
 

4,207  
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

5,825  
 

 
 
 

 

1,420  
 
 
 
 

 

593  
 
 

 

 
 
 
 
 

1,840  
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 

154  
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

1,818  
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 

-  
 

 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

בריטניה 
סין - 861 690 4,188 440 1 6,180 - 6,180
צרפת - 3,499 96 1,077 583 3,139 8,394 755 9,149
7,961 699 7,262 2,961 182  

 

גרמניה - 2,134 1,017 968
יפן - - 180 1,823 168 1,245 3,416 7,491 10,907
6,173 - 6,173 -  

 

 

לוקסמבורג - - - - 6,173
99,365 39,756 59,609  

  
  

 
 

ארצות הברית - 12,317 17,160 10,673 8,340 11,119
11,676 10,110 1,566 )5,881( אירופה - 39 3,615 2,930 863 
326,580 3,609 322,971 ישראל 113,262 66,474 42,081 2,941 84 98,129
שווקים מתעוררים - 35 1,766 6,752 2,901 3 11,457 - 11,457

 23,582 3,432 20,150 3,002 1,484  4,495 4,445 6,426אחר 298

 523,062  70,059  453,003  115,138  21,811  37,687  71,204  93,603 סך הכל 113,560 
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הראל גמל לגילאי 60 ומעלה 
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ליום 31 בדצמבר 2017           

נגזרים  
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

נד ל"ן 
להשקעה 

ק רנות 
נאמנות

ת עודות 
סל 

 אגרות חוב  
קונצרניות 

א גרות חוב 
ממשלתיות

 
    

 
סך הכל  מניות 

אלפי ש"ח 

 
 16,910  

 
 
 
  
  
  
 

  

  

3,051  
  
  
  
  

  
  

  

  

13,859  
  
  
 
  
  
  
 

  

  

3,402  
 
 
 
 
 
  
 
 

2,101  
 
 

 
 
 
 

 
 

430  
  
  

 
  
  
  
  

  

1,335  
 
  
 
  
  
  
  

  

1,471  
 
 

 
 

 
 

 
 

5,120  
 
 
 
 
 

 

-  
 
 

 
 

 
 

 
 

 

בריטניה 
 14,012  

 
 

 

547 13,465 2,316  
 
 
 
 

 

- 225 781  

 

צרפת - 10,060 83
 11,829 506 11,323 2,148 - 132 702 גרמניה - 5,967 2,374
 16,878 - 16,878  

 

- - 16,878 - לוקסמבורג - - -
 131,761 28,833 102,928 27,890 - 11,043 7,783 ארצות הברית - 33,491 22,721
 15,011 7,332 7,679 2,132 - 507 2,125 אירופה - 70 2,845
 932,324 2,617 929,707 333,304 5,402 177 2,643 ישראל 415,039  140,109 33,033
 13,421 - 13,421 358 - 6,821 4,897 שווקים מתעוררים - 63 1,282

51,974 8,23144,0527,922 - 7,6183,618 3,939 19,790אחר 856 

1,204,120  1,153,31250,808  379,781 7,503  39,831  27,884  67,748  214,670 סך הכל 415,895 
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ו. גורמי סיכון נוספים המשפיעים על פעילות הקופה

הפעלת קופת גמל דורשת עמידה בכללי פעילות ודווח שנקבעו בחוקים ובתקנות. חוק הפיקוח על שירותים פיננסים 
)קופות גמל( התשס"ה 2005 מעניק סמכויות שונות ואמצעי אכיפה מגוונים לממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון 

לרבות סעיפי עונשין במקרה של אי עמידה בכללים והנחיות.  
הקופה פועלת בתחום שוק ההון והחיסכון ארוך הטווח, בהם מתבצעת פעילות השקעה לצד פעילות מול העמיתים 
החוסכים בקליטת הפקדות, תשלומים וזיכויים ברווחים. פעילות זו חושפת את הקופה לסיכונים תפעוליים 

ולסיכונים הנובעים משינויי פסיקה וחקיקה כלליים ובתחום הפעילות הספציפי של הקופה.  
אי לכך פועלת הקופה בהתאם לנהלים מסודרים שגיבשה להסדרת התהליכים השונים בקופה, לרבות ביצוע בקרות 

ומעקב שוטף אחר הפעילות. כמו כן מלווה את פעילות הקופה יועץ משפטי ומנהלת סיכונים.  
בהתאם לתקנות קופות גמל, החברה המנהלת של הקופה  כלולה במסגרת ביטוח אחריות מקצועית בקשר עם 
פעילות ההשקעה שלה, לכיסוי חבותה בשל מעשה או מחדל רשלני כלפי עמיתיה וכן ביטוח לכיסוי הונאות ומעילה 
באמון של עובדיה כלפי העמיתים בסכום כולל שלא יפחת מהסכומים המפורטים בתקנה 4 לתקנות השקעות 
משותפות בנאמנות )הון עצמי וביטוח של מנהל קרן ונאמן ותנאי כשירות של דירקטורים וחברי ועדת השקעות(, 

התשנ"ו-1995, ובתנאים הקבועים בתקנה האמורה לרבות השתתפות עצמית.

למידע נוסף, ראה דיון בגורמי סיכון בסעיף 3.12 בדוח תיאור עסקי התאגיד של החברה המנהלת וביאור 16א לדוח 
הכספי של הקופה. 

ז. גורמי סיכון על פי טיבם

בטבלה להלן מוצגים גורמי הסיכון על פי טיבם - סיכוני מקרו, סיכונים ענפיים, סיכונים גיאוגרפיים ככל שישנם 
וסיכונים מיוחדים לקופה, אשר דורגו, בהתאם להערכות סובייקטיביות איכותיות של הנהלת החברה המנהלת של 
הקופה בהתחשב בהיקף ובמאפייני פעילותה נכון לתאריך הדוח,  בקטגוריות על פי השפעתם, ככל שניתן לגבי כל 

גורם סיכון, על קופת הגמל - השפעה גדולה, בינונית וקטנה. 
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השפעה קטנה השפעה בינונית  השפעה גדולה  גורמי סיכון

√ סיכוני שוק

סיכוני מקרו
√ האטה כלכלית בישראל

√ סיכוני אשראי

√ סיכון מחירי נכסים אחרים

√ שינויים רגולטוריים 
סיכונים ענפיים

√ סיכון נזילות

√ סיכונים תפעוליים סיכונים מיוחדים לחברה 

- - 

- - 

- - 

- - 

- - 

- - 

- - 
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6. נושאים אליהם הפנה רואה החשבון את תשומת ליבו בחוות דעתו 
רואה החשבון לא הפנה את תשומת הלב לעניינים מיוחדים בחוות דעתו.   

 

 
7. בקרות ונהלים לגבי גילוי ובקרה פנימית על דיווח כספי 

 

א. בקרות ונהלים לגבי הגילוי: 

הנהלת הגוף המוסדי, בשיתוף המנכ"ל וסמנכ"ל הכספים של הגוף המוסדי, העריכו לתום התקופה המכוסה בדוח 

זה את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי. על בסיס הערכה זו, מנכ"ל הגוף המוסדי 

וסמנכ"ל הכספים הסיקו כי לתום תקופה זו הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי הנן אפקטיביות על 

מנת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על המידע שהגוף המוסדי נדרש לגלות בדוח השנתי בהתאם להוראות הדין 

והוראות הדיווח שקבע הממונה על שוק ההון ביטוח וחסכון ובמועד שנקבע בהוראות אלו. 

 

ב. בקרה פנימית על דיווח כספי:  

במהלך התקופה המכוסה המסתיימת ביום 31 בדצמבר 2017 לא אירע כל שינוי בבקרה הפנימית של הגוף המוסדי 

על דיווח כספי אשר השפיע באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של הגוף 

המוסדי על דיווח כספי. 
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דודי ליידנר  מישל סיבוני   

מנכ"ל  יו"ר הדירקטוריון  
   
   

תאריך:  19 במרס 2018 
 

  

 

  

 
 

  



 
 
 

  )certification( הצהרה
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אני, דודי ליידנר מצהיר כי: 

 

1. סקרתי את הדוח השנתי של הראל גמל )להלן: "קופת הגמל"( לשנת 2017 )להלן: "הדוח"(. 

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית הנחוץ 

כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה המכוסה בדוח.  

.2

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, 

את המצב הכספי ואת תוצאות הפעילות של קופת הגמל וכן את השינויים בזכויות העמיתים והתנועה בקופת הגמל 

למועדים ולתקופות המכוסים בדוח. 

.3

 
4. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי הגילוי 1

ולבקרה הפנימית על דיווח כספי של קופת הגמל; וכן- 1

 קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים להבטיח 

שמידע מהותי המתייחס לקופת הגמל, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט במהלך תקופת 

ההכנה של הדוח;  

)א(

 קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק מידה 

סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות 

מקובלים ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ב(

 הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של קופת הגמל והצגנו את מסקנותינו לגבי 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו; וכן- 

)ג(

 גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי שהשפיע באופן 

מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)ד(

 

 אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת של 

הדירקטוריון, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל:  

.5

 את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על דיווח 

כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על מידע כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)א(

 כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד 

משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל. 

)ב(

 

אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 
 

 

 

 

19 במרס 2018        

דודי ליידנר , מנכ"ל   
 
 

 
  

                                                             

1
 כהגדרתם בהוראות חוזר גופים מוסדיים לעניין בקרה פנימית על דיווח כספי- הצהרות, דוחות וגילויים. 
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אני, רם גבל מצהיר כי: 

 

1. סקרתי את הדוח השנתי של הראל גמל )להלן: "קופת הגמל"( לשנת 2017 )להלן: "הדוח"(. 

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית הנחוץ 

כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה המכוסה בדוח.  

.2

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, 

את המצב הכספי ואת תוצאות הפעילות של קופת הגמל וכן את השינויים בזכויות העמיתים והתנועה בקופת הגמל 

למועדים ולתקופות המכוסים בדוח. 

.3

 
4. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי הגילוי 1

ולבקרה הפנימית על דיווח כספי של קופת הגמל; וכן- 1

 קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים להבטיח 

שמידע מהותי המתייחס לקופת הגמל, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט במהלך תקופת 

ההכנה של הדוח;  

)א(

 קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק מידה 

סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות 

מקובלים ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ב(

 הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של קופת הגמל והצגנו את מסקנותינו לגבי 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו; וכן- 

)ג(

 גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי שהשפיע באופן 

מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)ד(

 

 אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת של 

הדירקטוריון, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל:  

.5

 את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על דיווח 

כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על מידע כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)א(

 כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד 

משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל. 

)ב(

 

אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 
 

 

 

 

19 במרס 2018        

רם גבל , סמנכ"ל כספים                      
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ההנהלה, בפיקוח הדירקטוריון, של הראל גמל )להלן: "קופת הגמל"( אחראית לקביעתה וקיומה של בקרה פנימית 

נאותה על דיווח כספי. מערכת הבקרה הפנימית של קופת הגמל תוכננה כדי לספק מידה סבירה של ביטחון 

לדירקטוריון ולהנהלה של החברה המנהלת לגבי הכנה והצגה נאותה של דוחות כספיים המפורסמים בהתאם לכללי 

החשבונאות מקובלים בישראל והוראות הממונה על שוק ההון. ללא תלות בטיב רמת התכנון שלהן, לכל מערכות 

הבקרה הפנימית יש מגבלות מובנות. לפיכך גם אם נקבע כי מערכות אלו הינן אפקטיביות הן יכולות לספק מידה 

סבירה של בטחון בלבד בהתייחס לעריכה ולהצגה של דוח כספי. 

 
ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון מקיימת מערכת בקרות מקיפה המיועדת להבטיח כי עסקאות מבוצעות בהתאם 

להרשאות ההנהלה, הנכסים מוגנים, והרישומים החשבונאיים מהימנים. בנוסף, ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון נוקטת 

 ביצוע, לרבות ביצוע נהלי בקרה צעדים כדי להבטיח שערוצי המידע והתקשורת אפקטיביים ומנטרים 

פנימית. 

)monitor(

 
הנהלת החברה המנהלת בפיקוח הדירקטוריון העריכה את אפקטיביות הבקרה הפנימית של קופת הגמל על דיווח כספי 

Committee of Sponsoringליום 31 בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במודל הבקרה הפנימית של 

) COSO( Organizations of the Treadway Commission

 

 כי 

ליום 31 בדצמבר 2017, הבקרה הפנימית של קופת הגמל על דיווח כספי הינה אפקטיבית. 

)believes( בהתבסס על הערכה זו, ההנהלה מאמינה .  

 

 

 _________________    

 _________________    

 _________________    

יו"ר הדירקטוריון:             מישל סיבוני  

מנכ"ל:                               דודי ליידנר  

סמנכ"ל כספים:                 רם גבל  

 

 

 

תאריך אישור הדוח: 19 במרס 2018 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

  



 
 

  
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

הראל גמל 

קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים  

 

דוחות כספיים  

ליום 

31 בדצמבר 2017 

 

 

  

 



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים  

דוחות כספיים ליום 31 בדצמבר 2017   
 
 
 

תוכן העניינים  

עמוד   

 

  

 

 

 

 

 

 

   

   

2  

 

 

 

 

דוח רואי החשבון המבקרים

3 דוח רואי החשבון המבקרים בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי

 

דוחות כספיים

4 דוח על המצב הכספי

7 דוח הכנסות והוצאות

11 דוח על השינויים בזכויות העמיתים

15 ביאורים לדוחות הכספיים

 

 

  



 
 
 
 

 
סומך חייקין 

 KPMG מגדל המילניום

רחוב הארבעה 17, תא דואר 609 
תל אביב 6100601 

 03  684 8000
 

ת   גדו המאו ות  ת עצמאי רמו פי של   KPMG סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת

- KPMG International  Cooperative ("KPMG International") ישות שוויצרית.  ב

 
 2    

 
 

דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של  
הראל גמל  

 

ביקרנו את הדוחות על המצב הכספי המצורפים של הראל גמל )מסלול אג"ח עד 25% מניות, מסלול אג"ח עד 
20% מניות, מסלול מניות, מסלול אג"ח עד 10% מניות, מסלול שקלי טווח קצר, מסלול אג"ח ללא מניות, מסלול 
שקלי, מסלול אג"ח קונצרני, מסלול כהלכה, מסלול חו"ל, מסלול לגילאי 50 עד 60, מסלול לגילאי 50 ומטה, 
מסלול לגילאי 60 ומעלה( )להלן- "הקופה"( לימים 31 בדצמבר 2017 ו- 2016 ואת דוחות ההכנסות וההוצאות 
ואת הדוחות על השינויים בזכויות העמיתים לכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 
בדצמבר 2017. דוחות כספיים אלה הינם באחריות הדירקטוריון וההנהלה של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן- 

"החברה המנהלת"(. אחריותנו היא לחוות דעה על דוחות כספיים אלה בהתבסס על ביקורתנו. 

 

ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, לרבות תקנים שנקבעו בתקנות רואי חשבון )דרך 
פעולתו של רואה חשבון(, התשל"ג-1973. על פי תקנים אלה, נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה 

להשיג מידה סבירה של ביטחון שאין בדוחות הכספיים הצגה מוטעית מהותית.  

ביקורת כוללת בדיקה מידגמית של ראיות התומכות בסכומים ובמידע שבדוחות הכספיים. ביקורת כוללת גם 
בחינה של כללי החשבונאות שיושמו ושל האומדנים המשמעותיים שנעשו על ידי הדירקטוריון וההנהלה של 
ההחברה המנהלת וכן הערכת נאותות ההצגה בדוחות הכספיים בכללותה. אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס 

נאות לחוות דעתנו. 

 

לדעתנו, הדוחות הכספיים הנ"ל משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, את מצבה הכספי של הקופה 
לימים 31 בדצמבר 2017 ו-2016 ואת תוצאות פעולותיה והשינויים בזכויות העמיתים שלה לכל אחת משלוש 
השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם 
להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק הפיקוח על 

שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו.  

 

 בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו על 
ידי לשכת רואי חשבון בישראל, את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הקופה ליום 31 בדצמבר 2017, בהתבסס 

על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי

PCAOB-ביקרנו גם, בהתאם לתקני ה

 והדוח שלנו מיום 19 
במרס 2018 כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אפקטיביות הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הקופה. 

COSO 

 

סומך חייקין 
רואי חשבון 
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ת   גדו המאו ות  ת עצמאי רמו פי של   KPMG סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת
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דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של הראל גמל 

בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 
 

ביקרנו את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הראל גמל )מסלול אג"ח עד 25% מניות, מסלול אג"ח עד 
20% מניות, מסלול מניות, מסלול אג"ח עד 10% מניות, מסלול שקלי טווח קצר, מסלול אג"ח ללא מניות, 
מסלול שקלי, מסלול אג"ח קונצרני, מסלול כהלכה, מסלול חו"ל, מסלול לגילאי 50 עד 60, מסלול לגילאי 
50 ומטה, מסלול לגילאי 60 ומעלה( )להלן- "הקופה"( ליום 31 בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים 

 Committee of Sponsoringשנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי ה-
Organizations of the Treadway Commission  הדירקטוריון וההנהלה של הראל .)"

פנסיה וגמל בע"מ )להלן "החברה המנהלת"( אחראים לקיום בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של 
הקופה ולהערכתם את האפקטיביות של בקרה פנימית על דיווח כספי, הנכללת בדוח הדירקטוריון 
וההנהלה בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי המצורף. אחריותנו היא לחוות דעה על בקרה פנימית על 

דיווח כספי של הקופה בהתבסס על ביקורתנו. 

COSO" להלן(

 
 )Public Company Accounting Oversight Board) PCAOB-ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ה
בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו על ידי לשכת רואי חשבון בישראל. 
על-פי תקנים אלה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון אם 
קוימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של הקופה. ביקורתנו כללה 
השגת הבנה לגבי בקרה פנימית על דיווח כספי, הערכת הסיכון שקיימת חולשה מהותית, וכן בחינה 
והערכה של אפקטיביות התכנון והתפעול של בקרה פנימית בהתבסס על הסיכון שהוערך. ביקורתנו כללה 
גם ביצוע נהלים אחרים כאלה שחשבנו כנחוצים בהתאם לנסיבות. אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס 

נאות לחוות דעתנו. 
 

בקרה פנימית על דיווח כספי של קופת גמל הינה תהליך המיועד לספק מידה סבירה של ביטחון לגבי 
המהימנות של דיווח כספי וההכנה של דוחות כספיים למטרות חיצוניות בהתאם לכללי חשבונאות 
מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון 
ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. 
בקרה פנימית על דיווח כספי של קופת גמל כוללת את אותם מדיניות ונהלים אשר: )1( מתייחסים לניהול 
רשומות אשר, בפירוט סביר, משקפות במדויק ובאופן נאות את העסקאות וההעברות של נכסי הקופה 
)לרבות הוצאתם מרשותה(; )2( מספקים מידה סבירה של ביטחון שעסקאות נרשמות כנדרש כדי לאפשר 
הכנת דוחות כספיים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על 
ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( 
התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו, ושקבלת כספים והוצאת כספים של הקופה נעשים רק בהתאם 
להרשאות הדירקטוריון וההנהלה של החברה המנהלת; ו-)3( מספקים מידה סבירה של ביטחון לגבי 
מניעה או גילוי במועד של רכישה, שימוש או העברה )לרבות הוצאה מרשות( בלתי מורשים של נכסי 

הקופה, שיכולה להיות להם השפעה מהותית על הדוחות הכספיים. 
 

בשל מגבלותיה המובנות, בקרה פנימית על דיווח כספי עשויה שלא למנוע או לגלות הצגה מוטעית. כמו 
כן, הסקת מסקנות לגבי העתיד על בסיס הערכת אפקטיביות נוכחית כלשהי חשופה לסיכון שבקרות 
תהפוכנה לבלתי מתאימות בגלל שינויים בנסיבות או שמידת הקיום של המדיניות או הנהלים תשתנה 

לרעה. 
 

לדעתנו, החברה המנהלת קיימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של 
הקופה ליום 31 בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית 

 .COSO שפורסמה על ידי
 

ביקרנו גם, בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, את הדוחות הכספיים של הקופה לימים 31 
בדצמבר 2017 ו-2016 ולכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 והדוח 

שלנו, מיום 19 במרס 2018, כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אותם דוחות כספיים. 

 

סומך חייקין 
רואי חשבון 

 
19 במרס 2018



הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים

דוח על המצב הכספי 

ליום 31 בדצמבר

4

2017

 
2016

ביאור

 
אלפי ש"חאלפי ש"ח

רכוש שוטף 
מזומנים ושווי מזומנים 1,381,388 987,696

58,628  3  114,451חייבים ויתרות חובה 

1,440,016 1,102,147 

השקעות פיננסיות 
8,703,078 9,221,728  4 נכסי חוב סחירים 
3,784,713 4,767,995 5 נכסי חוב שאינם סחירים
1,991,025 2,007,090 6 מניות  

2,818,515 7  2,754,508השקעות אחרות 

18,815,328 17,233,324סך כל השקעות פיננסיות

188,696 8  156,367נדל"ן להשקעה

20,444,040 18,491,838סך כל הנכסים

64,135 74,508  9 ז כאים ויתרות זכות

20,369,532 18,427,703זכויות העמיתים

20,444,040 18,491,838סך כל ההתחייבויות וזכויות העמיתים

רם גבל דודי ליידנר מישל סיבוני  
סמנכ"ל כספים מנכ"ל יו"ר הדירקטוריון

תאריך אישור הדוחות הכספיים:  19 במרס 2018

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- 
- - - 

- 

- - - 

- 

- 

- 

- 



 הראל גמל - 
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים

דוח על המצב הכספי - פרוט לפי מסלולים

ליום 31 בדצמבר 2017

5

הראל אג"ח 
עד 25% 

מניות

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות 

הראל 
גמל 

מסלול 
מניות   

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות

הראל 
גמל 

שקלי 
טווח קצר

הראל 
גמל אג"ח 

ללא 
מניות

הראל 
גמל 

מסלול 
שקלי

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני

הראל 
גמל 

מסלול 
כהלכה

הראל 
גמל 

מסלול 
חו"ל

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60

הראל 
גמל 

לגילאי 50 
ומטה

הראל גמל 
לגילאי 60 

סה"כומעלה

אלפי ש"ח

 

אלפי ש"ח
אלפי 
אלפי ש"חש"ח

אלפי 
ש"ח

אלפי 
ש"ח

אלפי 
ש"ח

אלפי 
ש"ח

112 

אלפי 
ש"ח

אלפי 
אלפי ש"חש"ח

אלפי 
אלפי ש"חאלפי ש"חש"ח

רכוש שוטף

מזומנים ושווי 
 782,266 159,064 14,635 79,856 7,851 18,477 7,023 2,704 3,653 1,308 169,327 33,380 101,844 1,381,388מזומנים

 58,628 2,063 2,318 8,193 62 241 46 28 1 2,913 1,968 5,743חייבים ויתרות חובה 34,940

817,206 164,807 16,603 82,769 7,852 18,589 7,051 2,750 3,894 1,370 177,520 35,698 103,907 1,440,016 

השקעות פיננסיות
נכסי חוב סחירים 6 4,993,35 3 1,005,24 5 50,12 4 1,078,86 5 183,62 5 137,81 9 127,75 0 28,38 8 41,78 8 5,95 8 767,05 3 199,10 4 602,65 8 9,221,72
4,767,995 271,939 84,714 439,225 262 -  17,660             42,344 68,312 6,721 509,576 3,676 555,673 2,767,893 נכסי חוב שאינם סחירים
2,007,090 67,748 71,204 282,063 110 - - - 5,566 - 120,938 מניות  1,177,766 207,098 74,597

 2,818,515 102,747 63,465 313,179 3,614 229 8,596 983 18,530 259 223,406 45,655 289,320השקעות אחרות 1,748,532

סך כל השקעות 
 18,815,328 1,045,088 418,486 1,801,525 9,944 42,017 54,636 171,086 230,223 190,605 1,932,784 174,053 2,057,334פיננסיות 10,687,547

 188,696 15,316-7,503 -- -- -- 26,596-24,164נ דל"ן להשקעה 7 115,11          

 20,444,040 1,156,498 454,184 1,994,361 11,314 45,911 57,386 178,137 248,812 198,457 2,039,717 190,656 2,248,737סך כל הנכסים 11,619,870

זכאים ויתרות זכות 48,990 5,835 615 5,863 460 825 301 145 254 152 6,701 1,181 3,186 74,508

 20,369,532 1,153,312 453,003 1,987,660 11,162 45,657 57,241 177,836 247,987 197,997 2,033,854 190,041 2,242,902ז כויות העמיתים  0 11,570,88             

סך כל ההתחייבויות 
 20,444,040 1,156,498 454,184 1,994,361 11,314 45,911 57,386 178,137 248,812 198,457 2,039,717 190,656 2,248,737 11,619,870וזכויות העמיתים

רם גבל דודי ליידנר מישל סיבוני  
סמנכ"ל כספים מנכ"ל יו"ר הדירקטוריון

תאריך אישור הדוחות הכספיים:  19 במרס 2018 

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- - - - - - - - - - - - - - 

- - - - - - - - - - - - - - 



 
הראל גמל - קופת גמל  

דוח על המצב הכספי - פרוט לפי מסלולים 
 

ליום 31 בדצמבר 2016 
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הראל אג"ח 
עד 25% מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
שקלי 

טווח קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל 
גמל 

אג"ח 
קונצרני 

הראל 
גמל 

מסלול 
כהלכה 

הראל 
גמל 

מסלול 
חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 עד 

 60

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח ש"ח 

רכוש שוטף 
מזומנים ושווי               

 987,696  

 

  

45,463  

 

  

10,947 

 

 

 69,470  775  2,518 

 

 

 2,119 

 

 

 6,456 

 

 

 9,057  

 

  

  

 
 

  

13,691 

 

 

  

מזומנים  618,480  102,919  13,299  92,502 
חייבים ויתרות 

114,451 3,291 1,595  11,289  107 128 488 1,043 2,245 244  8,337  1,442  11,158 חובה  73,084 

 691,564 
 

 114,077  14,741  100,839 13,935 11,302 7,499 2,607 2,646 882  80,759 12,54248,754 1,102,147
השקעות 

פיננסיות 
 8,703,07 8  

  
 
 

  

 
 

372,05 5 

 
 
 

  

 

 
 
 

79,17 9  

  
  

  

505,85 2  

 
 

  

4,36 4  

 
 
 

32,37 7  23,42 9  157,10 1  162,60 0 226,24 3 1,049,10 1  

  
  

  

24,33 5  

  
  

  

856,91 6  

  
  

  

5,209,52 6  

 
 
  

נכסי חוב סחירים
נכסי חוב שאינם 

 3,784,713 124,736 22,391 301,256  
 

108  -  11,241  21,004  
  

66,974 5,179  410,761 2,006 391,660 2,427,397 סחירים 
 1,991,025 51,169 27,118 214,295 122  -  -  58 4,652  -  110,974 65,797 185,050 1,331,790 מניות  

1,914,463 2,754,508 2,414231,72822,79975,080 425  5,055  1,399 17,367  502 200,155 250,64332,478השקעות אחרות
סך כל השקעות 

17,233,324 1,253,131151,487623,040   7,008   32,802  39,725  179,562  251,593  231,924  1,770,991  124,616  1,684,269 פיננסיות  10,883,176 

               
 156,367  6,762  -  13,353  -  -  -  -  -  -  22,110  -  24,468 נדל"ן להשקעה  89,674 

 18,491,838 678,556  164,029   1,347,243  7,890  35,448  42,332  187,061  262,895  245,859  1,893,940  139,357  1,822,814 סך כל הנכסים  11,664,414 

ז כאים ויתרות               
 64,135 

 

 

 

 1,493  442 

  1,342,384 

זכות  43,797  6,013  441  4,963  246  1,316  261  130  111  63  4,859 

               

  

11,620,61 7  

  

  ז כויות העמיתים

  

1,816,801  

  

138,916  

  

1,888,977  

  

245,613  

  

261,579  186,800 42,202 35,337  7,827   163,587677,063 18,427,703
סך כל 

ההתחייבויות 
11,664,414  18,491,838 678,556 164,029  1,347,243  7,890  35,448 42,332  187,061  1,822,814139,3571,893,940245,859262,895וזכויות העמיתים

  הביאורים המצורפים  מהווים חלק בל תי נפרד מהדו חות הכספי ים.           



הראל גמל -
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים

דוח הכנסות והוצאות 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

7

2017

 
2016)*( 2015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חביאור 

הכנסות )הפסדים(

)9,186( )7,431()9,985(ממזומנים ושווי מזומנים

מהשקעות: 
 )24,905( מנכסי חוב סחירים   08,300 3 31,590 1
מנכסי חוב שאינם סחירים  237,116 82,212 104,167
ממניות   174,224 95,147 173,758
מהשקעות אחרות   503,994 323,101 163,777

 4,666 5,898מנדל"ן להשקעה   18,629

 421,463 637,948סך כל ההכנסות מהשקעות 1,242,263

 414,032 627,963סך כל ההכנסות 1,233,077

הוצאות 
1 23,503 1 24,103 1 29,607 1 0 דמי ניהול 
19,959 20,722 20,600 11 הוצאות ישירות

)1( )1(  - ביטוח חיים 

502 2,636 2,187 1 5 מסים 
 232 431אחרות  -

 144,195 147,891סך כל ההוצאות 152,394

 269,837 480,072עודף הכנסות על הוצאות לשנה 1,080,683

)*( לא כולל קופה שמוזגה ביום 1 בינואר 2016. ראה באור 1ג)1(.

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

 



 
הראל גמל -  

קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 
דוח הכנסות והוצאות - פרוט לפי מסלולים 

 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 
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הראל 
אג"ח עד 

 25%
מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

 20%
מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

 10%
מניות 

הראל גמל 
שקלי 

טווח קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני 

הראל גמל 
מסלול 

כהלכה 

הראל גמל 
מסלול 
חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

הכנסות 
)הפסדים( 

ממזומנים ושווי               
 )5,686( )9,186( )306( )264( )1,007( )26( )44(  7  1 )6(  3 )388( )343( )1,127( מזומנים 

מהשקעות: 
מנכסי חוב               

 308,300  19,582 5,473  22,265 סחירים 176,221  31,505  279  35,735  1,389  4,602  8,615  1,410  1,120  104
מנכסי חוב שאינם 

סחירים 143,290  27,150  94 27,358  189  3,598  1,766  835  - 4 19,520  2,505 10,807  237,116
ממניות 107,612  18,250  6,971  9,669  - 341 16 - - 5 21,870  4,745  4,745  174,224
503,994  14,352  11,776  60,788  392  1,079  859  )82( 2,189  )264( מהשקעות אחרות   314,660  53,473  13,922  30,850 

 18,629  629  -  1,399  -  -  -  -  -  -  1,924  -  2,078 מנדל"ן להשקעה   12,599 
סך כל ההכנסות 

 1,242,263  50,115  24,499  125,842  505  2,199  3,104  10,315  10,730  1,314  105,536  21,266  132,456 מהשקעות 754,382

סך כל ההכנסות 
 1,233,077  49,809  24,235  124,835  479  2,155  3,111  10,316  10,724  1,317  105,148  20,923  131,329 )הפסדים(  748,696 

הוצאות 
דמי ניהול  1,166 8  1,825 1  1,004   1,569 1  1,438   1,575   1,164   321   340   58   0,353 1  2,055   6,739   7 129,60 
הוצאות ישירות  13,080  2,218  158  1,897  17 173 29 50 13 17 2,045  227  676  20,600 

 2,187  60  70  282  3  -  -  -  -  -  85  70  197 מסים 1,420 

 152,394  7,475  2,352  12,680  78  353  371  1,193  1,748  1,455  13,551  1,232  14,240 סך כל ההוצאות  95,666 
עודף הכנסות 
)הפסדים( על 

 1,080,683  42,334  21,883  112,155  401  1,802  2,740  9,123  8,976 )138(  91,597  19,691  117,089 הוצאות לשנה  653,030 

 הביאורים המצורפים  מהווים חל ק בלתי נפרד  מהדוחות  הכספיים.            



 
הראל גמל -  

קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 
דוח הכנסות והוצאות - פרוט לפי מסלולים 

 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2016 
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הראל אג"ח 
עד 25% 
מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
שקלי טווח 

קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני 

הראל גמל 
מסלול 

כהלכה 

הראל גמל 
מסלול 
חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

הכנסות )הפסדים( 
ממזומנים ושווי               

 )7,624( )9,985( )177( )30( )798( )1( )61( )13( )1( )86( )57( )412( )228( )497( מזומנים 

מהשקעות: 
 131,59 0   

 
 
 

3,030   

  
  
  

691  

 
 
 

 9,864   3   194   839   2,723   3,776   )66( מנכסי חוב סחירים   6,656 8  2,342 1  120   1,418 1 
מנכסי חוב שאינם 

 82,212 3,528 311 5,640 1 -  182 294 981 118 12,333  42 10,389  48,393  
 
סחירים 

 95,147 4,001 2,262 13,616 61 )4( - 3 )229( ממניות  45,760  16,092 3,599 9,986 -
 323,101 7,974 מהשקעות אחרות   235,708 23,905 3,367 21,228  622 1,770  83  633  448  169  24,705 2,489

 5,898  88  -  399  -  -  -  -  -  -  29  - )66( מנדל"ן להשקעה   5,448 
סך כל ההכנסות 

 421,965  

 

 

 
 

 637,948  18,621  5,753  54,224  234  638  1,654  3,103  6,298  674  54,994  7,128  62,662 מהשקעות
סך כל ההכנסות 

 627,963  18,444  5,723  53,426  233  577  1,641  3,102  6,212  617  54,582  6,900  62,165 )הפסדים( 414,341 

הוצאות 
דמי ניהול 1,567 8  0,642 1  873   0,940 1  1,709   1,753   1,116   292   279   39   9,180   1,041   4,672   3 124,10 

הוצאות ישירות  14,299  1,966  145  1,628  13 135  34   31 11 11 1,836  130  483  20,722 
 )1( - - - - - - - - - - - - )1( ביטוח חיים

מסים 1,887  214 71 96 - - - 1 - 3 283 32 49 2,636 
 431  6 1  47  -  -  -  -  6  - 44  -  40 אחרות  287 

 147,891  5,210  1,204  11,346  53  290  324  1,150  1,894  1,722  12,708  1,089  12,862 סך כל ההוצאות  98,039 
עודף הכנסות 
)הפסדים( על 

 480,072  13,234  4,519  42,080  180  287  1,317  1,952  4,318 )1,105(  41,874  5,811  49,303 הוצאות לשנה  316,302 

                
הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים. 



 
הראל גמל -  

קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 
דוח הכנסות והוצאות - פרוט לפי מסלולים 

 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2015 
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הראל אג"ח 
עד 25% 
מניות 

 

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
שקלי טווח 

קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני 

הראל גמל 
לגילאי 50 

סה"כ עד 60 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

הכנסות )הפסדים( 
         

 )6,854( )7,431( )70( )9(  6 )45( )79( )250( )130( ממזומנים ושווי מזומנים 

מהשקעות: 
 )24,905 (  ) 1,443(   236   2,862   

 
  

5   )608(  ) 2,087(   )61(  )2 3,809( מנכסי חוב סחירים  
 104,167  8,491  

 

263 394  1,196  
 
121  16,650  

 

56  76,996  
 

 

 

 

מנכסי חוב שאינם סחירים 
ממניות  142,160  3,271  13,949  9 354 1 -  14,014  173,758 
 163,777  8,097 )28(  )84( מהשקעות אחרות  145,053  666 8,151  1,261  661 

 4,666  862  -  -  -  -  1,827  - מנדל"ן להשקעה  1,977 

 421,463  30,021  471  3,173  2,216  783  38,490  3,932 סך כל ההכנסות מהשקעות 342,377 

 335,523  

 
 

 

 

 414,032  29,951  462  3,179  2,171  704  38,240  3,802 סך כל ההכנסות )הפסדים(

הוצאות 
 123,503    9,276   

 
 

   
     

   

331   
      

דמי ניהול 6,545 9  916   1,194 1  2,085   2,176   980
הוצאות ישירות 16,572  145 1,402 15 140 36 25 1,624  19,959 

 )1(  - - - - -    
  

 

- - )1( ביטוח חיים 
מסים 440 13 11 - - - 6 32 502 

 232  22  - -  1 - 46  - אחרות 163

 144,195  10,954  362  1,016  2,317  2,100  12,653  1,074 סך כל ההוצאות  113,719 

 269,837  18,997  100  2,163 )146( )1,396(  25,587  2,728 עודף הכנסות )הפסדים( על הוצאות לשנה  221,804 

           
 

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים. 
 



 
הראל גמל - 
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

 
דוח על השינויים בזכויות העמיתים  

 
 

  

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 
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 2017

 
 2016 )*( 2015

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 18,427,703  

 

 

 

 
 

 
 
 

 

 

    
  

  
 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 16,045,613  15,759,093 זכויות עמיתים ליום 1 בינואר של השנה

 336,106  763,382 תקבולים מדמי גמולים 1,045,631 

 -  - תקבולים מדמי סליקה 10 

 749,437  850,940 תשלומים לעמיתים 811,078 

העברות צבירה לקופה
העברות מחברות ביטוח 96,532 39,852 17,810  
העברות מקרנות פנסיה חדשות 32,248 5,891 1,066 

העברות מקופות גמל 1,266,589  535,322  450,092 
העברות בין מסלולים 610,863  484,857  275,309 

העברות צבירה מהקופה
העברות לחברות ביטוח 5 60,83 0 36,70 7 13,82 
העברות לקרנות פנסיה חדשות 15,322  27,820 15,278 
העברות לקופות גמל 692,629 456,377  582,889 

 275,309  484,857העברות בין מסלולים 610,863 

)143,026(  60,168 העברות צבירה, נטו 626,583 

    
 -  2,215,928 קבלת נכסים נטו מקופת גמל - 

 269,837  480,072 עודף הכנסות על הוצאות לשנה מועבר מדוח הכנסות והוצאות 1,080,683     

 15,759,093  18,427,703 זכויות העמיתים ליום 31 בדצמבר של השנה 20,369,532 
 

 )*( לא כולל קופה אשר מוזגה ביום 1 בינואר 2016. ראה באור 1ג)1(.

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים. 



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

דוח על השינויים בזכויות העמיתים - פרוט לפי מסלולים  
  

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 
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הראל אג"ח עד 
25% מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
שקלי טווח 

קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני 

הראל גמל 
מסלול 

כהלכה 

הראל גמל 
מסלול 
חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 עד 

 60

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

זכויות עמיתים ליום 1 
 18,427,703  677,063  163,587  1,342,384  7,827  35,337  42,202  186,800  261,579  245,613  1,888,977  138,916  1,816,801 בינואר של השנה  11,620,617 

תקבולים מדמי 
 215,007  

 

 

 

 

 

     

    

 

 1,045,631  138,805  60,866  289,285  490  2,042  2,356  7,636  7,078  1,992  98,430  10,188  211,456 גמולים

תקבולים מדמי 
 10  -  -  3  -  -  -  1  -  -  1  1  2 סליקה  2 

 811,078  30,906  8,099  39,421  144  1,812  2,399  5,923  12,954  14,785  77,858  3,600  54,883 תשלומים לעמיתים  558,294 

העברות צבירה לקופה 
העברות מחברות               

ביטוח 11,480  9,810  2,967  5,582  396  674  104  1,459  428  52 25,860 18,734 18,986 96,532
העברות מקרנות

פנסיה חדשות 3,076   1,035  1,150 489 - 414 97 - 292  - 8,026  14,719  2,950  32,248 
העברות מקופות גמל  154,691  208,357  17,451  141,354  3,507  9,782  11,799  13,128  4,931  1,943  321,318  144,151  234,177  1,266,589 

העברות בין מסלולים  73,909  60,595  34,593  65,764  4,719  9,692  7,063  4,756  5,608  3,053  130,801  76,876  133,434  610,863 

העברות צבירה
מהקופה

העברות לחברות               
 60,835  3,305  1,785  3,692   

       

ביטוח 29,155  7,761  1,878  11,152  566  668  320  542  11 -
העברות לקרנות

פנסיה חדשות  5,087  2,831  189  558 39 - 13 - 161 2 4,906  322  1,214  15,322 
העברות לקופות גמל  388,910  80,121  14,595  68,447  9,045  6,151  5,849  2,287  2,344  988  70,175  12,797  30,920  692,629 

 610,863  28,092  24,810  123,978  1,470  455  4,172  32,682  30,435  33,657  100,325  14,654  36,647 העברות בין מסלולים  179,486 

 )359,482(  626,583  326,016  214,766  283,254  2,588  8,288  12,342 )19,801( )16,692( )34,685(  32,707  24,845  152,437 העברות צבירה, נטו 
עודף הכנסות

)הפסדים( על הוצאות 
לשנה מועבר מדוח 

 1,080,683  42,334  21,883  112,155  401  1,802  2,740  9,123  8,976 )138(  91,597  19,691  117,089 הכנסות והוצאות  653,030 

זכויות העמיתים ליום 
 20,369,532  1,153,312  453,003  1,987,660  11,162  45,657  57,241  177,836  247,987  197,997  2,033,854  190,041  2,242,902 31 בדצמבר של השנה  11,570,880 

                
הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים. 



הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

דוח על השינויים בזכויות העמיתים - פרוט לפי מסלולים  
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2016 
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הראל אג"ח 
עד 25% מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
שקלי 

טווח קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל 
גמל 

אג"ח 
קונצרני 

הראל 
גמל 

מסלול 
כהלכה 

הראל 
גמל 

מסלול 
חו"ל 

הראל קופת 
גמל)*( 

הראל גמל 
לגילאי 50 עד 

 60

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח ש"ח 

זכויות עמיתים ליום 1 בינואר של 
 -  - -  1,255,205   -  -  42,983 124,138 288,630  286,040  1,668,228   132,131  - השנה  11,961,738  

העברת נכסים במסלול השקעה 
 -  -  1,255,205 )1,255,205(  -  -  -  -  -  -  -  -  - שמדיניותו שונתה למסלול תלוי גיל*  - 

 217,915  

 

 125,077  29,402  80,763  -  1,632  1,776  652  23,692  3,427  27,003  111,923  6,212  133,908 תקבולים מדמי גמולים

 20,213  3,895  50,730  -  54  2,468  1,449  7,878  17,739  17,953  60,459  3,313  51,117 תשלומים לעמיתים 613,672 

 

 

 

 

 

העברות צבירה לקופה

 7,083   
 
 
 

5 ,020    
  
  
  

 7,463 -  
 
 

 -   
 
- 

 
 

 
 
 

  
 
289  

  
  
  

1 ,748     
     
     
     

 453  -  4,135   
  
  
  

380   
  
  
  

5,987   
  
  
  

העברות מחברות ביטוח 7,294

 1,109 1,418 1,448 - - 83 - 236 14 - 640 132 247 העברות מקרנות פנסיה חדשות 564

 68,640 46,153 78,465 - 47  
 
3,514 1,430 25,299 3,490 1,119 79,671 6,738 54,798 העברות מקופות גמל 165,958

 82,251 16,195 37,471 -  2,295 4,576 3,902 39,779 11,831 29,791 135,726 16,669 50,627 העברות בין מסלולים 53,744

העברות צבירה מהקופה 

  
 
786  4   

  
 
 

2,773   
 
 

-   -   
 
-   95   497   210   435   6,181   224   5,995   19,500   

 

 

 

העברות לחברות ביטוח

העברות לקרנות פנסיה חדשות  7,823  1,346  369  641 301 1 9 5      - -  - 16,666 174 485

העברות לקופות גמל 250,603  68,657  12,086  42,807  4,809  5,004  4,600  1,520  384  737  - 45,892 2,427  16,851 

 7,473  3,619  44,450 -  1,898  1,067  5,302  17,060  27,630  73,737  43,132  13,165  35,024 העברות בין מסלולים 211,300 

 )261,666(  133,488  62,562  15,066  - )293(  6,722 )1,301(  44,896 )17,057( )48,372(  127,411 )1,925(  637 העברות צבירה, נטו

 425,477  70,999  -  -  6,362  29,020  -  -  -  -  -  -  1,684,070 קבלת נכסים נטו מקופת גמל)**(  -                

ע ודף הכנסות )הפסדים( על הוצאות               
לשנה מועבר מדוח הכנסות 

 316,302  

 

 13,234  4,519  42,080  -  180  287  1,317  1,952  4,318 )1,105(  41,874  5,811  49,303 והוצאות

זכויות העמיתים ליום 31 בדצמבר 
 677,063  163,587  1,342,384  -  7,827  35,337  42,202  186,800  261,579  245,613  1,888,977  138,916  1,816,801 של השנה 11,620,617 

)*(  מסלול אשר מדיניות ההשקעה בו שונת ה למסלול תלוי ג יל.             
)**( קופה אשר מוזגה ביום 1 בינואר 2016. ראה באור 1ג)1(. 

 הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים. 



הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

דוח על השינויים בזכויות העמיתים - פרוט לפי מסלולים  
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2015 
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הראל אג"ח עד 
25% מניות 

 

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 10% 

מניות 

הראל גמל 
שקלי 

טווח קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני 

הראל גמל 
לגילאי 50 

סה"כ עד 60 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 12,342,614  

 

 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 

 

 16,045,613  1,084,317  49,763  122,077  349,165  316,732  1,673,850  107,095 זכויות עמיתים ליום 1 בינואר של השנה

 336,106  73,941  314  2,975  7,082  15,075  36,037  6,308 תקבולים מדמי גמולים 194,374 

 749,437  30,887  1,690  8,239  16,184  20,832  53,020  2,943 תשלומים לעמיתים 615,642 

העברות צבירה לקופה
 17,810    8,633   382   -   -   78     

  

   
   

656 950   
 

 
 

 
 

 
 

העברות מחברות ביטוח 7,111
העברות מקרנות פנסיה חדשות 191 21 17 - - 19 - 818      1,066 

העברות מקופות גמל 261,357 11,990  33,924  3,794  2,941  3,692  539  131,855  450,092 
העברות בין מסלולים 44,071 22,414  98,452  17,729  8,341  22,247  4,200  57,855  275,309 

העברות צבירה מהקופה
העברות לחברות ביטוח  8,224  211  1,378  -  566   1,673   124   1,651   13,827 
העברות לקרנות פנסיה חדשות 8,208 415 812 47 147  65 8   5,576  15,278 
העברות לקופות גמל 375,637 7,488  98,882  12,673  19,200  6,180  4,007  58,822  582,889 

 275,309  24,275  6,486  12,878  42,656  32,420  46,203  8,318 העברות בין מסלולים 102,073

 )181,412( )143,026(  108,837 )5,504(  5,162 )51,287( )23,539( )14,226(  18,943 העברות צבירה, נטו

          
ע ודף הכנסות )הפסדים( על הוצאות לשנה מועבר מדוח הכנסות          

 221,804  

 

 269,837  18,997  100  2,163 )146( )1,396(  25,587  2,728 והוצאות

 15,759,093  1,255,205  42,983  124,138  288,630  286,040  1,668,228  132,131 זכויות העמיתים ליום 31 בדצמבר של השנה 11,961,738 

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים. 



הראל גמל - 
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 1 - כללי 
 

א. הראל גמל )לשעבר- הראל עצמה תעוז( )להלן- "הקופה"( הינה קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים, 
לעצמאיים ושכירים, המאושרת על פי חוק הפיקוח על שירותים פיננסים )קופות גמל(.  

נכון ליום 31 בדצמבר 2017, כוללת הקופה שלושה עשר מסלולים פעילים: 

)1( הראל גמל מסלול אג"ח עד 25% מניות. 

)2( הראל גמל מסלול אג"ח עד 20% מניות. 

)3( הראל גמל מסלול מניות. 

)4( הראל גמל מסלול אג"ח עד 10% מניות. 

)5( הראל גמל מסלול שקלי טווח קצר. 

)6( הראל גמל מסלול אג"ח ללא מניות. 

)7( הראל גמל מסלול שקלי. 

)8( הראל גמל מסלול אג"ח קונצרני. 

)9( הראל גמל מסלול כהלכה. 

)10( הראל גמל מסלול חו"ל. 

)11( הראל גמל מסלול לגילאי 50 עד 60. 

)12( הראל גמל מסלול לגילאי 50 ומטה. 

)13( הראל גמל מסלול לגילאי 60 ומעלה. 

הקופה הוקמה כחברה מוגבלת בערבות בניהול על ידי בנק לאומי לישראל בע"מ )להלן- "הבנק"( ונקראה "עצמה  
קופת תגמולים לעצמאיים ליד בנק לאומי לישראל בע"מ". 

החל מיום 9 בנובמבר 2003, לאחר אישור הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון, הפכה הקופה לתוכנית ונוהלה עד 
ליום 28 בדצמבר 2006 על ידי לאומי גמל בע"מ. 

הקופה נרכשה על-ידי הראל חברה לביטוח בע"מ )להלן- "הראל ביטוח"( מאת בנק לאומי בדצמבר 2006 והחל 
מיום 28 בדצמבר 2006, ועד ליום 30 בספטמבר 2016, נוהלה על ידי הראל גמל והשתלמות בע"מ )להלן - "הראל 

גמל"(, וזאת בהתאם להסכם בין הראל ביטוח לבין הראל גמל. 
 

בחודש יולי 2008 הפכה הקופה לקופה מסלולית עקב הוספת מסלול שקלי ומסלול ללא מניות.  

ביום 1 בינואר 2012, מוזגו מסלולי קופת הראל - תעוז )קופה בבעלות הראל חברה לביטוח בע"מ( ומסלולי קופת 
הראל גמל )קופה שהייתה בבעלות הראל גמל( )להלן - הקופות המתמזגות( לתוך קופת הראל - עצמה. שמה של 
הקופה הממוזגת שונה להראל עצמה תעוז. המיזוג בוצע כך שהראל-תעוז מוזגה באופן מלא לתוך הראל-עצמה 
ואילו הראל קופת גמל מוזגה באופן טכני לתוך הראל-עצמה, באופן שמבנה הבעלויות במסלולים של הקופות 

המתמזגות נשמר.  

ביום 1 בינואר 2016, מוזגו מסלולי קופת גילעד גמל לתוך הקופה. 
 

לפרטים בדבר מסלולי השקעה מתואמי גיל, ראה סעיף ה' להלן. 
 
 
 
 

ב. החברה המנהלת 

נכון ליום 31 בדצמבר 2017 הקופה מנוהלת על ידי הראל פנסיה וגמל בע"מ חברה בבעלות מלאה בעקיפין, של 
הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ.  

קיימת הפרדה מלאה בין החברה המנהלת ונכסיה לבין הקופה ונכסיה. נתוני החברה המנהלת מוצגים בדוחות 
כספיים נפרדים בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 
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הראל גמל - 
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 1 - כללי )המשך( 
 

ג. שינוי מבני  

)1( ביום 1 בינואר 2016, מוזגה הראל עתידית קופות גמל בע"מ )להלן - הראל עתידית( לתוך הראל גמל 
והשתלמות בע"מ )להלן - הראל גמל(, תוך חיסולה ללא פירוק, וקופת הגמל הראל גילעד גמל )קופה בניהולה 

של הראל עתידית( מוזגה, מיזוג טכני, לתוך הקופה. 

להלן מסלולי קופת גילעד גמל שמוזגו כאמור לתוך הקופה: 

1( הראל גילעד גמל כללי, להלן "הראל גמל אג"ח עד 20% מניות". 
2( הראל גילעד גמל כללי 2, להלן "הראל גמל לגילאי 50 ומטה". 

3( הראל גילעד גמל ניב )עד 10% מניות(, להלן "הראל גמל לגילאי 60 ומעלה". 
4( הראל גילעד גמל כהלכה, להלן "הראל גמל מסלול כהלכה". 

5( הראל גילעד גמל אג"ח, להלן "הראל גמל מסלול חו"ל".  

העברות הזכויות כאמור התבצעו בדרך של העברת נכסים וכתוצאה מהמיזוגים לא היתה פגיעה בעמיתי 
הקופה המתמזגת ולא נוצרו נכסים או רווחים לחברה המנהלת הראל גמל. 

)2( בחודש אוקטובר 2016 בוצע מיזוג במסגרתו מוזגה חברת הראל גמל לתוך הראל פנסיה וגמל בע"מ )לשעבר- 
"הראל ניהול קרנות בפנסיה בע"מ( וחוסלה ללא פירוק )המיזוג אושר ביום 5 באוקטובר 2016 שהוא יום 

העסקים הראשון בחודש אוקטובר(. הקופה הועברה לניהול הראל פנסיה וגמל בע"מ.   

העברת הזכויות התבצעה בדרך של העברת נכסים וכתוצאה מהמיזוג לא הייתה פגיעה בעמיתי הקופות 
המתמזגות ולא נוצרו נכסים או רווחים לחברה המנהלת הראל פנסיה וגמל. 

 
ד. מסלולי השקעה מתואמי גיל 

חוזר ממונה 2015-9-7, שעניינו מסלולי השקעה בקופות גמל, קובע כי גוף מוסדי ינהל בכל קופת גמל בניהולו, פרט 
למסלולי השקעה מתמחים, מסלולי השקעה המותאמים לגיל העמיתים )אפשרות לבחירה בין שני מודלים: מודל 
ראשון עד גיל 50, בין גיל 50 ל-60 ומעל גיל 60 ומודל שני אוכלוסיות בטווח גילאים של 5-10 שנים(, בהם ינוהלו 

כספי עמיתים שלא בחרו במסלול השקעה אחר. 
 

בהתאם לכך, החל מיום 1 בינואר 2016, שונתה מדיניות ההשקעה של מסלולי השקעה קיימים בקופה, למסלולי 
השקעה תלויי גיל, ובהתאם שונו שמות המסלולים, כדלקמן: 

 
 ."60 מסלול "הראל קופת גמל" שונה למסלול "הראל גמל מסלול לגילאי 50 עד 

 ."מסלול "הראל גילעד גמל כללי 2" שונה למסלול "הראל גמל מסלול לגילאי 50 ומטה 

 ."מסלול "הראל גילעד גמל ניב )עד 10% מניות(" שונה למסלול "הראל גמל מסלול לגילאי 60 ומעלה 
 

מסלולי ההשקעה כאמור, הוצגו בדוחות הכספיים כמסלולים חדשים, החל מיום 1 בינואר 2016. מספרי השוואה 
לתקופות קודמות בגין מסלול הראל גמל מסלול לגילאי 50 עד 60, הוצגו בשמו הקודם של המסלול )הראל קופת 

גמל(. 
 

ה. מדיניות ההשקעה 

השקעות הקופה מבוצעות על-פי מדיניות ההשקעות הכוללת שנקבעת על-ידי הדירקטוריון, וועדת ההשקעות 
בחברה המנהלת ובהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

 

 
ג. הגדרות 

בדוחות כספיים אלה: 

)1( הקופה -  הראל קופת גמל. 

)2( החברה המנהלת - הראל פנסיה וגמל בע"מ. 

)3( רשות שוק ההון - רשות שוק ההון ביטוח וחיסכון. 

)4( הממונה - הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

)5( חוק הפיקוח - חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005, והתקנות שהותקנו מכוחו. 

)6( צדדים קשורים ובעלי עניין - כהגדרתם בתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )כללי השקעה 
החלים על גופים מוסדיים(, התשע"ב- 2012. 

)7( מדד - מדד המחירים לצרכן שמפרסמת הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה. 
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הראל גמל - 
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 
 

ביאור 2 - מדיניות חשבונאית 

הדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם לחוק הפיקוח, בהתאם להוראות הגילוי 
והדיווח שנקבעו על ידי הממונה ובהתאם לחוזר 2016-9-3 "הנחיות בדבר מבנה הגילוי הנדרש בדוח התקופתי 

והשנתי של קופות גמל וקרנות פנסיה חדשות".  

המדיניות החשבונאית המפורטת להלן יושמה בעקביות לכל התקופות המוצגות בדוחות כספיים אלה על ידי הקופה.   

הדוחות הכספיים אושרו לפרסום על ידי דירקטוריון החברה המנהלת ביום 19 במרס, 2018. 

 

א. בסיס הערכת נכסים 

הנכסים בדוח על המצב הכספי מוצגים כלהלן: 

)1( מזומנים ושווי מזומנים - יתרות ופקדונות בבנקים ובמוסדות כספיים שהופקדו לתקופה מקורית שאינה 
עולה על שלושה חודשים, ואשר לא חל עליהם כל שעבוד או מגבלה אחרת. מזומנים ושווי מזומנים כוללים 

ריבית שנצברה למועד הדיווח. 

)2( ניירות ערך סחירים בארץ - השער הידוע שפורסם בבורסה למועד הדיווח. 

)3( ניירות ערך סחירים בחו"ל- לפי השער הידוע הקובע שנקבע לנייר הערך ביום המסחר האחרון בשנת הדיווח 
שנתקיים בבורסה בחו"ל או בשוק מוסדר בו הוא נסחר ולפי שערי החליפין היציגים למועד הדיווח. 

)4( השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים )אגרות חוב קונצרניות בלתי סחירות, שטרי הון בלתי סחירים, 
פקדונות והלוואות(  חלקם משוערכים לפי שווי הוגן המחושב לפי מודל המבוסס על תזרימי מזומנים 
,כאשר שיעורי הריבית להיוון נקבעים על ידי החברה המספקת ציטוט ריביות ביחס לדירוגי הסיכון השונים 
)להלן: "החברה המצטטת"( וחלקם משוערכים על פי ציטוטי שערים על ידי החברה המצטטת. המודל של 
החברה המצטטת מתבסס על חלוקת השוק הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה לפדיון של נכסי החוב 
וקביעת המיקום של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון הנגזרת ממחירי 
עסקאות/הנפקות בשוק הלא סחיר. ציטוטי המחירים ושיעורי הריבית ששימשו להיוון נקבעים על ידי חברת 
מרווח הוגן, חברה המספקת ציטוטי מחירים ושערי ריבית לגופים מוסדיים לשערוך נכסי חוב לא סחירים. 

)5( השקעות בלתי סחירות בקרנות הון סיכון ובקרנות השקעה - לפי שווין ההוגן של ההשקעות על בסיס 
הדיווח שהתקבל לאחרונה לפני מועד הדיווח, בהתאם לדיווחים של הקרן או של מוסד פיננסי מוכר, 

שמתקבלים אחת לשנה לפחות. 

)6( חוזים עתידיים ועסקאות החלפה לא סחירים - ההשקעה מוצגת ע"פ שוויה ההוגן כהפרש בין השווי המהוון 
של הנכס העתידי בקיזוז ההתחייבות העתידית בגין העסקה. יתרת זכות הנובעת מעודף ההתחייבויות 
העתידיות על הנכסים העתידיים מוצגת בסעיף זכאים ויתרות זכות. בטחונות בגין חוזים עתידיים לא 

סחירים מסווגים לסעיף חייבים/זכאים. 

)7( יחידות בקרן להשקעה משותפת בנאמנות - לפי השער הקובע שפורסם שנקבע לנייר הערך ביום המסחר 
האחרון בבורסה או בשוק מוסדר בו הוא נסחר. 

Black&Scholes. יתרת זכות  אופציות וכתבי אופציות בלתי סחירים-לפי תחשיב כלכלי המבוסס על מודל )8(
הנובעת מהתייחבויות בגין אופציות מוצגת בסעיף זכאים ויתרות זכות. 

)9( אגרות חוב להמרה ופקדונות מובנים אשר משובצים בהם נגזרים פיננסיים נוספים, ואשר התשואה בגינם 
תלויה בתשואת תיקי נכסים, במדדי מניות, שערי ריבית וכד' והינן בלתי סחירות מוצגות בהתאם לציטוט 

המתקבל מחברת מרווח הוגן, או מגורם אחר, לפי העניין.  

)10( מניה לא סחירה - בהתאם להערכת מומחה שתתקבל אחת לשנה לפחות.  

)11( נדל"ן להשקעה - לפי שווי הוגן על בסיס הערכת שמאי נדל"ן להשקעה המבוצע לכל הפחות אחת לשנה, 
למעט לגבי נכסים שנרכשו בשנת הדוח המוצגים לפי מחיר העסקה. 

)12( דיבידנד לקבל- דיבידנד שהוכרז וטרם התקבל עד למועד הדיווח. 

)13( וטרם עבר יום התשלום עד EX ריבית לקבל- ריבית והפרשי הצמדה של אגרות חוב סחירות לאחר יום ה-
למועד הדיווח. 

)14( פדיון לקבל- קרן החוב המיועדת לפדיון לאחר יום ה-EX וטרם עבר יום התשלום עד למועד הדיווח מוצג 
יחד עם הנכס. 
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הראל גמל - 
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 2 - מדיניות חשבונאית )המשך( 
 

)15( יתרות הנקובות במטבע חוץ או הצמודות לשער מטבע חוץ - לפי השער היציג למועד הדיווח. להלן נתונים 
לגבי מדד המחירים לצרכן ושער החלפין של הדולר:  

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 
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 2017

 
 2016 2015

 %

 
 % %

שיעור עליית )ירידת( מדדים נבחרים: 
)0.90(  )0.30( שיעור שינוי מדד המחירים לצרכן )לפי המדד הידוע ביום המאזן(  0 0.3   

 0.33  )1.46( שיעור שינוי שער החליפין של הדולר של ארה"ב  )9.83( 
 
 

א. הכרה בהכנסות והוצאות 

ההכנסות וההוצאות נכללות בדוחות הכספיים על בסיס מצטבר. 
 

ב. זכויות העמיתים 

הפקדות לקופה ומשיכות מהקופה נכללות בדוחות הכספיים על בסיס מזומן, על פי מועד התקבול/התשלום 
בפועל. 

 
ג. שימוש באומדנים 

בעריכת הדוחות הכספיים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים ובהתאם לכללים שנקבעו על ידי הממונה, נדרשת 
ההנהלה להשתמש באומדנים והערכות לגבי עסקאות או עניינים אשר השפעתם הסופית על הדוחות הכספיים 
איננה ניתנת לקביעה מדויקת  בעת עריכתם. אף שאומדנים או הערכות נעשים לפי מיטב שיקול הדעת של 
ההנהלה, השפעתם הסופית של עסקאות או עניינים כאמור עשויה להיות שונה מהאומדנים או מההערכות שנעשו 

לגביהם. 
    



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 

ביאור 3 - חייבים ויתרות חובה 
 

ליום 31 בדצמבר 2017 
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הראל 
אג"ח עד 

 25%
מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

 20%
מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

 10%
מניות 

הראל גמל 
שקלי 

טווח קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני 

הראל גמל 
מסלול 

כהלכה 

הראל גמל 
מסלול 
חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

 5,445  285  242  815  
 
 

 
 
 

-  
 
 

 

-  
 
 

 
 
 

26  
 
 

 
 
 

15  

 
 
 

26  
 
 

-  352  
 
 

 

ריבית ודיבידנד לקבל )*(  2,963  563  158
 834  

 
14  

 

 

9  101 - - - -  
 

 

- 

 
 
 
 

-  
 

34 36  

 

79  561  
 

 
 

 
 

מוסדות
סכומים לקבל בגין נדל"ן 577  436  - 376 - - - - - - 155  - 101 1,645 

 842  

  

סכומים לקבל מחברות ביטוח 842  - - -  - - - - - - -  - -
בטחונות בגין פעילות בנגזרים 27,001  4,223  1,705  1,776  1 15 8 3 241  62 6,770  1,965  1,472  45,242 

 1,691 87 27  140 -  - 5 4 17 -  159  
 

חייבים בגין משכנתאות 1,070  182  -
 2,929  104  75  212  -  -  12  1  54 - 216  69 260 חייבים בגין השקעות )*( 1,926 

 58,628  2,063  2,318  8,193  62  241  46  28  112  1  2,913  1,968  5,743 סך הכל חייבים ויתרות חובה  34,940 

) *( ליתרה בגין צדדים קשורים רא ה באור 14 ב דבר יתרות ו עסקאות ע ם בעלי עניין  וצדדים קש ורים.         
 

ליום 31 בדצמבר 2016 

 
הראל אג"ח 

עד 25% 
מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

 20%
מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

 10%
מניות 

הראל גמל 
שקלי 

טווח קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני 

הראל גמל 
מסלול 

כהלכה 

הראל גמל 
מסלול 
חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 11,708  480  161  1,045  
 
 
 

-  
 
 
 

-  
 
 
 

61  236  115  
 
 

ריבית ודיבידנד לקבל )*(  7,420  1,127  131  929  3
 1,327  

 
 
 

10  
 
 

5  80 - - -  
 
 
 

-  
 
- -  27  28  

 
 
 
 
 

64  1,113  
 

 
 

 
 

 

מוסדות
 1,749  108 -  165 - - - - - -  401  

 
-  466  

 
סכומים לקבל בגין נדל"ן 609

סכומים לקבל מחברות ביטוח 817 - - -  231  28  - - - - -  - - 1,076 
 40,058 1,075  960  4,914  107  128  153 -  495  

 
בטחונות בגין פעילות בנגזרים 24,200  4,436 1,268  2,322  -

 55,078 1,552  409  4,797  
 
-  

 
 

-  261  774  1,548 -  4,435  
 
 

חייבים בגין משכנתאות 36,603  4,694 5
חייבים בגין השקעות )*( 2,322  283 10 223  10  59  33  13  - - 288  60  66  3,367 

 88  -  -  -  -  - -  -  -  -  -  - 88אחרים - 

 114,451  3,291  1,595  11,289  107  128  488  1,043  2,245  244  8,337  1,442  11,158 סך הכל חייבים ויתרות חובה  73,084 

  ליתרה בגין צדדים קשורים ראה באור 14 בדבר יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים. )*(               



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 4 - נכסי חוב סחירים 
 

ליום 31 בדצמבר 2017 
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הראל אג"ח 
עד 25% 
מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל 
גמל 

מסלול 
מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
שקלי 

טווח קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל 
גמל 

אג"ח 
קונצרני 

הראל 
גמל 

מסלול 
כהלכה 

הראל 
גמל 

מסלול 
חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח 

אלפי 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח ש"ח 

 3,752,522  

 

 6,766,076  415,895  113,560  470,033  2,269  41,788  332  114,801  101,487  177,926  813,013  48,805  713,645 אגרות חוב ממשלתיות

 
 

 

אגרות חוב קונצרניות:
שאינן ניתנות להמרה 7 1,234,39  2 290,60  2 1,23  9 264,80  9 5,69  4 36,32  8 12,95  0 28,04  -  9 3,68  1 296,22  7 85,44  4 186,43  2 2,445,85 

 9,800  325  96  804  -  -  8  -  4  -  1,042  88  996 שניתנות להמרה 6,437 

 1,240,834 
 

 291,598  1,320  265,851  5,699  36,328  12,958  28,048  -  3,689  297,025  85,543  186,759  2,455,652 

 9,221,728  602,654  199,103  767,058  5,958  41,788  28,380  127,759  137,815  183,625  1,078,864  50,125  1,005,243 סך הכל נכסי חוב סחירים  4,993,356 

                
ליום 31 בדצמבר 2016 

 
הראל אג"ח עד 

25% מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 10% 

מניות 

הראל גמל 
שקלי טווח 

קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני 

הראל גמל 
מסלול 

כהלכה 

הראל גמל 
מסלול 
חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

אלפי 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח ש"ח 

אגרות חוב 
 5,611,615  230,691  40,181  280,982  971  32,377  205  121,117  110,068  218,642  725,267  23,415  525,782 ממשלתיות  3,301,917 

אגרות חוב 
קונצרניות: 

שאינן ניתנות               
 3,081,897  141,119  38,946  224,178  3,393  -  23,222  35,967  52,528  7,601  322,798  839  330,201  1,901,105  

 

להמרה
שניתנות 

 9,566  245  52  692  -  -  2  17  4  -  1,036  81  933 להמרה 6,504 

 1,907,609 
 

 331,134  920  323,834  7,601  52,532  35,984  23,224  -  3,393  224,870  38,998  141,364  3,091,463 
סך הכל נכסי 

 8,703,078  372,055  79,179  505,852  4,364  32,377  23,429  157,101  162,600  226,243  1,049,101  24,335  856,916 חוב סחירים  5,209,526 

                



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 5 - נכסי חוב שאינם סחירים 
 

 

ליום 31 בדצמבר 2017 
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הראל אג"ח 
עד 25% 
מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
שקלי טווח 

קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני 
הראל גמל 

מסלול חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

אגרות חוב קונצרניות: 
 595,30 0  27,91 1  8,06 0  43,40 6  

  
  

 

 -  1,29 5  1,57 1  6,55 3     
       
 

   שאינן ניתנות להמרה  0 387,85  7 63,37 0 14 3 54,48 4 65
פקדונות בבנקים 94,124  7,240 14 6,227 - 585 - 133 - 5,193  956  3,264  117,736 
הלוואות לעמיתים 133,871  31,313  3,078  42,263  1,531  2,352  2,167  322 262 47,027  6,262  9,198  279,646 

 3,775,313  231,566  69,436  343,599  -  15,910  38,606  58,822  4,536  406,603  444  453,743 הלוואות לאחרים 2,152,048 
 2,767,893 

 
 555,673  3,676  509,576  6,721  68,312  42,344  17,660  262  439,225  84,714  271,939  4,767,995 

סך הכל נכסי חוב 
 4,767,995  271,939  84,714  439,225  262  17,660  42,344  68,312  6,721  509,576  3,676  555,673 שאינם סחירים )*(  2,767,893 

              
)*( השווי ההוגן של נכסי חוב לא סחירים שהוצגו בעלות מתואמת: 

   
ליום 31 בדצמבר 2017 

הראל אג"ח עד 25% מניות   

 
סה"כ הראל גמל לגילאי 50 עד 60 

ערך   שווי  ערך  שווי  ערך  שווי 

הוגן    
 

בספרים הוגן בספרים הוגן בספרים 

אלפי ש"ח  

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 
 23,222  23,222  1,360  1,360  21,862 הלוואות   21,862 

 
          



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 5 - נכסי חוב שאינם סחירים )המשך( 
 

ליום 31 בדצמבר 2016 
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הראל אג"ח 
עד 25% 
מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
שקלי טווח 

קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני 
הראל גמל 

מסלול חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

אגרות חוב קונצרניות: 
 689,453   19,673   3,694   44,107   

       
 

1   1,482   1,427   10,988    
   

   שאינן ניתנות להמרה   484,510   62,778   163  59,750   880
 109 - 6   6 - - - - - - 2 - 95  

 
 
 

   שניתנות להמרה
 157,994  2,146  474  6,356 -        

    
פקדונות בבנקים 126,692  10,850 17 9,702 - 1,587 - 170

הלוואות לעמיתים 112,036  22,522 1,417  24,960 687 1,243 1,763  377 107   27,301  1,945  1,961  196,319 
 2,740,838  100,956  16,272  223,486  -  9,212  17,814  53,156  3,612  316,349  407  295,510 הלוואות לאחרים 1,704,064 
 2,427,397 

 
 391,660  2,006  410,761  5,179  66,974  21,004  11,241  108  301,256  22,391  124,736  3,784,713 

סך הכל נכסי חוב 
 3,784,713  124,736  22,391  301,256  108  11,241  21,004  66,974  5,179  410,761  2,006  391,660 שאינם סחירים )*(  2,427,397 

              
)*( השווי ההוגן של נכסי חוב לא סחירים שהוצגו בעלות מתואמת: 

  

ליום 31 בדצמבר 2016 

  
הראל אג"ח עד 25% מניות 

 

הראל גמל אג"ח עד 20% 
מניות  

הראל גמל אג"ח עד 10% 
סה"כ הראל גמל לגילאי 60 ומעלה הראל גמל לגילאי 50 עד 60 מניות 

ערך   שווי  ערך  שווי  ערך  שווי  ערך  שווי  ערך  שווי  ערך  שווי 

הוגן    
 

בספרים הוגן בספרים הוגן בספרים הוגן בספרים הוגן בספרים הוגן בספרים 

אלפי ש"ח  

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 
 27,051  27,080  55  56  1,441  1,441  71  72  214  216  25,270 הלוואות   25,295 

 
               

  



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 6 - מניות 
 

ליום 31 בדצמבר 2017 
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הראל אג"ח 
עד 25% 
מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 
הראל גמל 

מסלול חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 עד 

 60

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 1,541,088  51,429  70,099  243,756   

 

 

מניות סחירות  885,540  150,472  74,587  65,095  - 110

 466,002  16,319  1,105  38,307  -  5,566  55,843  10  56,626 מניות לא סחירות 292,226 

 2,007,090  67,748  71,204  282,063  110  5,566  120,938  74,597  207,098 סך הכל מניות 1,177,766 

            
 
 

ליום 31 בדצמבר 2016 

הראל אג"ח  
עד 25% 
מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 
הראל גמל 

מסלול חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 1,586,849  38,612  27,113  181,901     

 

 

מניות סחירות 1,074,246  135,780  65,788  63,229  - 58 122

 404,176  12,557  5  32,394  -  -  4,652  47,745  9  49,270 מניות לא סחירות 257,544 

 1,991,025  51,169  27,118  214,295  122  58  4,652  110,974  65,797  185,050 סך הכל מניות 1,331,790 

               
  

השקעות החברה בנדל"ן מחוץ לישראל מתבצעות באמצעות חברות ושותפויות מחוץ לישראל ולפיכך השקעות אלה מסווגות בסעיף מניות לא סחירות. 
 



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 7 - השקעות אחרות 

א. ההרכב: 
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הראל אג"ח 
עד 25% 
מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

 20%
מניות  

הראל 
גמל 

מסלול 
מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

 10%
מניות 

הראל 
גמל 

שקלי 
טווח קצר 

הראל 
גמל 

אג"ח 
ללא 

מניות 

הראל 
גמל 

מסלול 
שקלי 

הראל 
גמל 

אג"ח 
קונצרני 

הראל 
גמל 

מסלול 
כהלכה 

הראל 
גמל 

מסלול 
חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל 
גמל 

לגילאי 
50 ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח 

אלפי 
אלפי ש"ח ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
אלפי ש"ח ש"ח 

אלפי 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח ש"ח 

השקעות אחרות 
סחירות 

 851,33 3  27,88 4  37,68 7  129,70 2  1,08 9   
  

 
     

    
     

 - 76 6  10 1  11 9  
 
 
 
 
 

 -  33,12 7  33,18 1  80,04 2  507,63 5  
 

 
 

 
 

תעודות סל
קרנות נאמנות 509,562  101,908  10,511  84,876  - 8,882  54  6,851 - 2,416  90,450  21,811  39,831  877,152 
 10,621  310  488  1,613  43  124 3  

 
 

מכשירים נגזרים 6,186  1,023  410  416  - 5  -
 3,101  229 122 363 - - 24 -  

 
 

37 -  298  
 

מוצרים מובנים 1,683  345  -
אופציות 2,056  36 18  16  - - - - 102  - 59 17 12  2,316 

 258  9  12 41 - - 1 -  - - 11  13  25 אחרות 146 

 1,027,268 
 

 183,379  44,133  118,744  -  9,043  155  7,645  226  3,548  222,228  60,137  68,275  1,744,781 

 השקעות אחרות               
שאינן סחירות 

קרנות השקעה               
 917,105  28,690  1,501  80,209   

  
  

 

- -  417  -  6,697  

 

וקרנות הון סיכון  611,116  94,542  990  92,943  -
מכשירים נגזרים  49,019  4,588  526  6,450  253  1,430  29  306  3 66 5,029  754  2,129  70,582 
מוצרים מובנים  61,063  6,807  4  5,268  6 1,360  799  228  - - 5,705  1,071  3,652  85,963 

 84  1  2  8  -  - -  -  -  -  1  2  4 אחרות  66 

 721,264 
 

 105,941  1,522  104,662  259  9,487  828  951  3  66  90,951  3,328  34,472  1,073,734 

סך הכל השקעות 
 2,818,515  102,747  63,465  313,179  3,614  229  8,596  983  18,530  259  223,406  45,655  289,320 אחרות  1,748,532 

                 



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 

ביאור 7 - השקעות אחרות )המשך( 
 

א.     ההרכב )המשך(: 
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הראל אג"ח 
עד 25% 
מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

 20%
מניות  

הראל 
גמל 

מסלול 
מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

 10%
מניות 

הראל 
גמל 

שקלי 
טווח 

קצר 

הראל 
גמל 

אג"ח 
ללא 

מניות 

הראל 
גמל 

מסלול 
שקלי 

הראל 
גמל 

אג"ח 
קונצרני 

הראל 
גמל 

מסלול 
כהלכה 

הראל 
גמל 

מסלול 
חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל 
גמל 

לגילאי 
50 ומטה 

הראל 
גמל 

לגילאי 
 60

סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח 

אלפי 
אלפי ש"ח ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
אלפי ש"ח ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
אלפי ש"ח ש"ח 

השקעות אחרות סחירות 
 697,65 2  16,91 9  11,57 8  75,81 4  72 3  

 
 -  78 8  

 

 
 

 -  8 1   
 
 
 
 
 

-  27,47 3  20,68 0  58,78 8  484,80 8  
 

 
 

 
 

תעודות סל
קרנות נאמנות 568,905  87,638  10,079  77,008  - 8,476  466  3,445  - 1,558  65,439  8,880  29,344  861,238 
 7,895  182  126  826  30  251 1  

 
 

-  

 
 

מכשירים נגזרים 5,322  643  220  294  - -
 4,884  232  78  372  

 
מוצרים מובנים 3,118  502  -  486  - 50  - 46  -  -

אופציות 2,314  82  42  38  - - - - 68  - 113  17  24  2,698 
 755  19  13  88  -  -  1 -  - - 30  32  64 אחרות 508 

 1,064,975 
 

 147,717  31,053  105,329  -  8,607  466  4,281  319  2,311  142,652  20,692  46,720  1,575,122 

 השקעות אחרות שאינן               
סחירות 

קרנות השקעה וקרנות הון               
 996,410  24,222  1,082  78,288           

   
  

- - 381 - 5,205 - 82,673 897 90,966 712,696  
 
 

סיכון
מכשירים נגזרים 69,676 6,538 463 7,359  481  1,633  80  155  106  103  5,436  674  2,254  94,958 
 87,932  1,884  350  5,346  

 
-  

 
מוצרים מובנים 67,042 5,419 64  4,793  21  1,922  853  238  -

 86  -  1  6  - - -  -  -  -  1  1  3 אחרות  74 

 849,488 
 

 102,926  1,425  94,826  502  8,760  933  774  106  103  89,076  2,107  28,360  1,179,386 

 2,754,508  75,080  22,799  231,728  2,414  425  5,055  1,399  17,367  502  200,155  32,478  250,643 סך הכל השקעות אחרות  1,914,463 

                



 
הראל גמל - קופת גמל  

ביאורים לדוחות הכספיים 
 

ביאור 7 - השקעות אחרות )המשך( 
 

ב. מכשירים נגזרים: 

 
להלן סכום החשיפה, נטו לנכס הבסיס, המוצג במונחי דלתא של העסקאות הפיננסיות שנעשו לתאריך הדוח הכספי: 
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הראל אג"ח 
עד 25% מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
שקלי 

טווח קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני 

הראל גמל 
מסלול 

כהלכה 

הראל גמל 
מסלול 
חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 1,716,685  50,971  70,357  242,231  2,213  15,874  

 

3    

   

 

מניות  1,063,699  149,025  61,828  60,483  - 1 -

 )152(  )11(  )3(  )16(  - )1( - - )4(  -   )19(  - )17(  )81( מדד 

 )1,898,536(  )92,465(  )32,774(  )206,486(  )1,189(  4,604  )19,994(  )1,108(  )38,875(  )9,458(  )216,553(  )21,604(  )165,770(  )1,096,864( מטבע זר 

 )14,230(  57  )46(  )1,451( 1  )49(  4  )83(  )263(  )88(  )1,189(  )7(  )1,508(  )9,608( ריבית 
 

 

ליום 31 בדצמבר 2016 

 

 

הראל אג"ח 
עד 25% 
מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
שקלי 

טווח קצר 

הראל גמל 
אג"ח ללא 

מניות 

הראל גמל 
מסלול 

שקלי 

הראל גמל 
אג"ח 

קונצרני 

הראל גמל 
מסלול 

כהלכה 

הראל גמל 
מסלול 
חו"ל 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 1,452,107  32,287  22,318  146,409  1,552  11,959     

   

מניות  1,033,090  113,339  38,984  52,165  - - - 4

 149,403  3,221  557  5,106  

 

מדד 116,137  8,484  -   10,023  - 5,582  - 1 292  -

 )2,677,873(  )90,460(  )20,433(  )209,260(  )989(  4,187  )12,629(  )1,113(  )45,604(  )9,361(  )241,986(  )24,512(  )303,268(  )1,722,445( מטבע זר 

 )13,850(  317 65  )1,428(  )1(  )29(  )5(  )78(  )357(  )94(  )1,376(  )5(  )1,586(  )9,273( ריבית 



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 8 - נדל"ן להשקעה 
 

א. הרכב ותנועה: 
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ליום 31 בדצמבר 2016 

הראל אג"ח 
עד 25% 
מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

הראל אג"ח 
עד 25% 
מניות 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
לגילאי 50 

עד 60 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

יתרה ליום 1 בינואר  89,674  24,468  22,110  13,353  6,762  156,367  69,461  24,690  22,122  12,371  6,598  135,242 

 19,602    

 

רכישות ותוספות 13,654  1,132  1,092  1,044  394 17,316  15,940  1,087  1,063  1,116  396

 1,523 )232( )134( )1,075( )1,309(  4,273  15,013  347  919  962  996 התאמת שווי הוגן 11,789 

 156,367  6,762  13,353  22,110  24,468  89,674  188,696  7,503  15,316  24,164  26,596 יתרה ליום 31 בדצמבר  115,117 

              

ב. נדל"ן להשקעה מוצג על בסיס השווי ההוגן כפי שנקבע בהערכת שווי שבוצעה על ידי מעריכי שווי חיצונים בלתי תלויים שהינם בעלי כישורים מקצועיים מוכרים וניסיון רב בנוגע 
למיקום וסוג הנדל"ן שהוערך. הערכות שווי חיצוניות מבוצעות בתקופות שונות עבור נכסים שונים בתיק הנדל"ן להשקעה. בשאר תקופות הדיווח מתבצעות בחינה פנימית, 

במטרה לוודא שלא חל שינוי מהותי בשווי הנכס בהתאם לפרמטרים שעל בסיסם נערכה הערכת השווי.   

הערכת שווי הנדל"ן מתבססת על תזרימי המזומנים השנתיים נטו, המהוונים בשיעור היוון המשקף את הסיכונים הספציפיים הגלומים בהם. כאשר קיימים בפועל הסכמי 
שכירות, אשר התשלומים בגינם שונים מדמי שכירות ראויים, מבוצעות התאמות בכדי לשקף את תשלומי השכירות בפועל בתקופת החוזה. 

הערכות השווי מתחשבות בסוג הדיירים הנמצאים בפועל בנכס המושכר או האחראיים למילוי התחייבויות השכירות או אלה העשויים להיות במושכר לאחר השכרת מושכר פנוי, 
לרבות הערכה כללית לגבי מהימנות האשראי שלהם; חלוקת האחריות בין הקבוצה והשוכר לגבי אחזקת וביטוח הנכס; ויתרת אורך החיים הכלכלי של הנכס, באותם מקומות 

שבהם פרמטרים אלו רלוונטיים. 

השווי ההוגן נקבע בהתאם למספר מתודולוגיות שיערוך, לרבות, גישת ההשוואה, נכסים דומים והיוון תזרימי המזומנים העתידיים הנובעים מהנכס. שווים של מרבית הנכסים 
נקבע בהתאם לאמידת תזרימי המזומנים ולגביהם מובאים בחשבון הסיכון המובנה שלהם. מרבית נכסי הנדל"ן המסחרי ונדל"ן המשרדים מהוונים בשיעור היוון 4.59% לנדל"ן 

חו"ל ושיעורי היוון שבין 6.5% ל-8.75% לנדל"ן בישראל וזאת בהתאם לרמת הסיכון המתאימה בנכס. 



הראל גמל - 
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים

ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 8 - נדל"ן להשקעה )המשך(

הערכת השווי לנדל"ן להשקעה בהקמה מבוססת על אמידת השווי ההוגן של הנדל"ן להשקעה לאחר הקמתו, בניכוי 
הערך הנוכחי של אומדן עלויות ההקמה הצפויות לנבוע לצורך השלמתו ובניכוי ובניכוי רווח יזמי סביר כאשר רלוונטי, 
תוך התחשבות בשיעור ההיוון אשר מותאם בגין הסיכונים הרלוונטיים והמאפיינים של הנכס.אומדן השווי ההוגן יגדל 
באם שיעור ההיוון של תזרים המזומנים יקטן, ויקטן באם שיעור התפוסה יקטן. הנדל"ן להשקעה מורכב בעיקר 

מבנייני משרד ונדל"ן מסחרי. 

לא קיימים יחסי גומלין פנימיים בין הנתונים המשמעותיים שאינם ניתנים לצפייה.

ג. לעניין התקשרויות לרכישת נדל"ן להשקעה ולחכירה של נדל"ן להשקעה ראה ביאור 17 ב)2(.

ד. להלן פרטים בדבר זכויות במקרקעין המשמשות את הקופה כנדל"ן להשקעה:

ליום 31 בדצמבר  מועדי סיום 

28

2016 2017 תקופת החכירה 

אלפי ש"חאלפי ש"ח בשנים 

בבעלות 49,637 48,152

7 203 ואילך 139,059 108,215 בחכירה מהוונת)*(

)*(  מקרקעין ברחוב יגאל אלון תל אביב, שערכם בספרים, לרבות המבנה, ליום 31 דצמבר 2017 וליום 31 דצמבר 
2016 הנו בסך של 118,294 אלפי ש"ח ובסך של 87,450 אלפי ש"ח, בהתאמה, חכורה בחכירה מהוונת ממנהל 

מקרקעי ישראל ומעיריית תל- אביב עד שנת 2060 ועד שנת 2059, בהתאמה. 
מקרקעין ברחוב קרית נורדאו נתניה, שערכם בספרים, לרבות המבנה, ליום 31 דצמבר 2017 וליום 31 דצמבר 
2016 הנו בסך של 20,765 אלפי ש"ח ובסך של 20,765 אלפי ש"ח, בהתאמה, חכורה בחכירה מהוונת ממנהל 

מקרקעי ישראל עד שנת 2037. 

ה. חלק מהקרקעות בבעלות או בחכירה בישראל טרם נרשם בלשכת רישום המקרקעין לרוב בשל הסדרי רישום או בעיות 
טכניות.
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ליום 31 בדצמבר 2017 
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הראל 
אג"ח עד 

 25%
מניות 

 

הראל 
גמל 

אג"ח עד 
 20%

מניות  

הראל 
גמל 

מסלול 
מניות  

הראל 
גמל 

אג"ח עד 
 10%

מניות 

הראל 
גמל 

שקלי 
טווח 

קצר 

הראל 
גמל 

אג"ח 
ללא 

מניות 

הראל 
גמל 

מסלול 
שקלי 

הראל 
גמל 

אג"ח 
קונצרני 

הראל 
גמל 

מסלול 
כהלכה 

הראל 
גמל 

מסלול 
חו"ל 

הראל 
גמל 

לגילאי 
50 עד 60 

הראל 
גמל 

לגילאי 
50 ומטה 

הראל 
גמל 

לגילאי 
 60

סה"כ ומעלה 

אלפי 
ש"ח 

 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

 12,771  654  266  990  
  

6  33  29  96  129  113  969  101  1,108  8,277  
 

 
 

 
 
 

 

 

 

חברה מנהלת
מוסדות 547  146  20  294  32  17  11  -  - - 108  28  458  1,661 

התחייבויות בגין נגזרים 21,207  3,793  475  2,986  88  512  83  65  221  114  3,617  710  1,230  35,101 
בטוחות בגין חוזים עתידיים לא

 18,116  438  

 
 

-  1,159  
 

 
 
 

4  
 
 
 

-  20  

 
 
 

-  29  
 
 
 

-  1,102  
 

 
 
 

סחירים 15,311  53  -
זכאים בגין משכנתאות 3,024  638  - 462  - 107  109  30  - - 559  139  382  5,450 

 459  13 38  228 28 -  
 
 

- -  
 

זכאים בגין השקעות 48  66  18 17  - 3
הכנסות מראש בגין נדל"ן 576  31  - 31  - - - - - - 39  - 11  688 

 262  -  -  1  - -  1 2 28  227  2  1 - סכומים לשלם לחברות ביטוח - 

 74,508  3,186  1,181  6,701  152  254  145  301  825  460  5,863  615  5,835 סך הכל זכאים ויתרות זכות 48,990 
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ליום 31 בדצמבר 2016 
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הראל 
אג"ח עד 

 25%
מניות 

 

הראל 
גמל 

אג"ח עד 
 20%

מניות  

הראל 
גמל 

מסלול 
מניות  

הראל 
גמל 

אג"ח עד 
 10%

מניות 

הראל 
גמל 

שקלי 
טווח קצר 

הראל 
גמל 

אג"ח 
ללא 

מניות 

הראל 
גמל 

מסלול 
שקלי 

הראל 
גמל 

אג"ח 
קונצרני 

הראל 
גמל 

מסלול 
כהלכה 

הראל 
גמל 

מסלול 
חו"ל 

הראל 
גמל 

לגילאי 
50 עד 60 

הראל 
גמל 

לגילאי 
50 ומטה 

הראל 
גמל 

לגילאי 
סה"כ 60 ומעלה 

אלפי 
ש"ח 

 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

אלפי 
ש"ח 

 10,848  459  121  793  
 
4  

 

27  24  104  142  137  957  78  959  7,043  
 

 
 

 
 

 

 

חברה מנהלת
 -             

       
   
   
   

   

צדדים קשורים - - - - - - - - - - - - -
מוסדות 1,101  291  6  49  12  10  27 - 4 - 123 27 113 1,763 
התחייבויות בגין נגזרים 34,588  4,542  356  3,836  97  1,123  105  97  80 37  3,805 283 858 49,807 
 1,411 59 11 122  22  

 
 

-  
 
 

8  23  41  
 
 

-  105  
 
 

זכאים בגין השקעות 920  100  -
 284 4 - 15  

 
- - -  

 
-  

 
הכנסות מראש בגין נדל"ן 145  106  - 14  - -

 22  - - 1 - - 1 2 - - 2  1 15 סכומים לשלם לחברות ביטוח - 

 64,135  1,493  442  4,859  63  111  130  261  1,316  246  4,963  441  6,013 סך הכל זכאים ויתרות זכות 43,797 
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 2017

 
 2016 2015

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

דמי ניהול שנגבו מתוך דמי הגמולים : 
 2,02 0  

 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
 
 

 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 

 

 

 

1,45 0  
 

 
 

 

 
 
 

 
 

 
 
 

 

1,37 7  

 
 

 

 
 
 

 
 
 

 
 

 
 

 

הראל אג"ח עד 25% מניות
הראל גמל אג"ח עד 20% מניות  )*(  246 246 - 
הראל גמל מסלול מניות  20 29 28 
הראל גמל אג"ח עד 10% מניות 135 117 130 
הראל גמל שקלי טווח קצר 25 28 30 

הראל גמל אג"ח ללא מניות 18 20 20 
הראל גמל מסלול שקלי 46 50 44 
הראל גמל אג"ח קונצרני 2 3 2 
הראל גמל מסלול כהלכה )*( 33 31 - 
הראל גמל מסלול חו"ל )*( 4 5 - 

הראל גמל לגילאי 50 עד 60 436 392 501 
הראל גמל לגילאי 50 ומטה )*( 275 220 - 

 -  155הראל גמל לגילאי 60 ומעלה )*( 294

2,911 
 

2,746  2,775 

דמי ניהול שנגבו מתוך סך הנכסים:
 94,52 5 80,11 7  

 
 

 
 
 
 

 
 

 
 
 
 

 

 

הראל אג"ח עד 25% מניות 9 79,78
הראל גמל אג"ח עד 20% מניות  )*( 11,579 10,396 - 

 888 844 984  
 

 
 

 
 

 

 
 
 

 

הראל גמל מסלול מניות 
הראל גמל אג"ח עד 10% מניות 11,434 10,823 11,064 
הראל גמל שקלי טווח קצר 1,413 1,681 2,055 
הראל גמל אג"ח ללא מניות 1,557 1,733 2,156 
הראל גמל מסלול שקלי 1,118 1,066 936 
הראל גמל אג"ח קונצרני 319 289 329 
הראל גמל מסלול כהלכה )*( 307 248 - 
הראל גמל מסלול חו"ל )*( 54 34 - 

הראל גמל לגילאי 50 עד 60 9,917 8,788 8,775 
הראל גמל לגילאי 50 ומטה )*( 1,780 821 - 

 -  4,517הראל גמל לגילאי 60 ומעלה )*( 6,445

126,696 
 

121,357  120,728 

 123,503  124,103סך הכל הוצאות דמי ניהול  129,607

  
  )*(  קופות שמוזגו, מיזוג טכני, לתוך הקופה, ביום 1 בינואר 2016. ראה באור 1ג)1(. 
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ב. שיעור דמי ניהול מעמיתים: 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 
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 2017

 
 2016 2015

 %

 
 % %

דמי ניהול מדמי גמולים: 
   

 4.00  4.00 שיעור דמי ניהול שהחברה המנהלת רשאית לגבות על פי הוראות הדין  4.00 

שיעור דמי ניהול ממוצע שגבתה החברה המנהלת בפועל )*(: 
 1.04  0.70 הראל אג"ח עד 25% מניות  1 0.6   

 0.58  0.18 הראל גמל אג"ח עד 20% מניות  )*(  0.12 

 0.46  0.50 הראל גמל מסלול מניות   0.25 

 0.36  0.11 הראל גמל אג"ח עד 10% מניות  0.13 

 0.20  0.10 הראל גמל שקלי טווח קצר  1.00 

 0.28  0.60 הראל גמל אג"ח ללא מניות  0.26 

 1.45  0.21 הראל גמל מסלול שקלי  0.59 

 0.81  0.57 הראל גמל אג"ח קונצרני  0.10 

 0.77  1.74 הראל גמל מסלול כהלכה )*( 1.74 

 0.48  0.32 הראל גמל מסלול חו"ל )*( 0.84 

 0.69  - הראל קופת גמל )**( - 

-  0.48 הראל גמל לגילאי 50 עד 60 0.16 

 3.24  0.76 הראל גמל לגילאי 50 ומטה )*( 0.51 

 0.19  0.13 הראל גמל לגילאי 60 ומעלה )*( 0.18 

    
דמי ניהול מסך נכסים: 

 1.05  1.05 שיעור דמי ניהול שהחברה המנהלת רשאית לגבות על פי הוראות הדין  1.05    

שיעור דמי ניהול הממוצע שגבתה החברה המנהלת בפועל: 
 0.77  0.71 הראל אג"ח עד 25% מניות  9 0.6   

 0.68  0.64 הראל גמל אג"ח עד 20% מניות )*( 0.57 

 0.72  0.65 הראל גמל מסלול מניות   0.62 

 0.66  0.62 הראל גמל אג"ח עד 10% מניות  0.58 

 0.70  0.66 הראל גמל שקלי טווח קצר  0.65 

 0.67  0.64 הראל גמל אג"ח ללא מניות  0.63 

 0.75  0.67 הראל גמל מסלול שקלי  0.63 

 0.72  0.71 הראל גמל אג"ח קונצרני  0.60 

 0.79  0.79 הראל גמל מסלול כהלכה)*( 0.78 

 0.43  0.56 הראל גמל מסלול חו"ל)*( 0.55 

 0.75  - הראל קופת גמל )**( - 

 -  0.69 הראל גמל לגילאי 50 עד 60 0.63 

 0.85  0.73 הראל גמל לגילאי 50 ומטה)*( 0.61 

 0.93  0.84 הראל גמל לגילאי 60 ומעלה)*( 0.70 
 

)*(  קופות שמוזגו, מיזוג טכני, לתוך הקופה, ביום 1 בינואר 2016. ראה באור 1ג)1(. נתוני השוואה ניתנו למידע בלבד. 
)**( מסלול בו שונתה מדיניות ההשקעה למסלול תלוי גיל. ראה באור 1ד. 
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לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 

 2017

 
 2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח 

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%( 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  1,866  2,106  2,303  0.010  0.012  0.014 
 0.005  0.004  0.003  884  675  634  

 
עמלות דמי שמירה של ניירות ערך

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 561  118  190  0.003  0.001  0.001 
עמלות ניהול חיצוני: 

   בגין השקעה בקרנות השקעה  4 9,83  1 10,01  9 9,07  3 0.05  6 0.05  6 0.05 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  6,754  7,441  7,425  0.037  0.041  0.046 

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
 *-   *- *-  

 
31  

 
באמצעות תעודת סל   76  62

 0.005  0.002  -*  47 309עמלות אחרות**  875 

 0.111  0.115  0.122  19,959  20,722 סך הכל הוצאות ישירות  20,600 
  

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר ה ראל אג"ח עד 25% מניות       

 2017

 
 2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח 

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%( 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  1,169  1,418  1,839  0.010  0.012  0.015 

 0.006  0.004  0.003  

 

692  

 

442  

 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  384

הוצאות בגין השקעות לא סחירות  339 71 138 0.003  0.001  0.001 

עמלות ניהול חיצוני: 
   בגין השקעה בקרנות השקעה  9 6,35  7 6,95  6 7,71  5 0.05  8 0.05  1 0.06 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  4,247  5,164  6,132  0.036  0.043  0.049 

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
 *-      

   

*- *- 26 44 50  

 

 

באמצעות תעודת סל

 0.005  0.002  -*  29 203עמלות אחרות** 532

 0.112  0.119  0.132  16,572  14,299 סך הכל הוצאות ישירות 13,080 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר ה ראל גמל אג"ח עד 20% מניות     

 2017

 
 2016 2017 2016

אלפי ש"ח 

 

שיעור מתוך סך נכסים 
לתום שנה קודמת  )%( 

 0.011  0.010   

  

  

  
  
  

  

180 175  

 

 

 
 

 
 

 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך 65 64 0.004  0.004 

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 58 17 0.003  0.001 

עמלות ניהול חיצוני:
   בגין השקעה בקרנות השקעה 2 1,10 2 98 0 0.06  8 0.05 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 722 690 0.040  0.041 

   בגין השקעה בנכסים בישראל באמצעות תעודת סל 7 5 -*  -* 

 0.005  0.002  28עמלות אחרות** 89

 0.122  0.116  1,966 סך הכל הוצאות ישירות  2,218 

*  פחות מ-1 אלפי ש"ח ו/או מ-0.001%. 
** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה. 
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ה ראל גמל מסלול מניות        
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לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 

 2017

 
 2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח 

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%( 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך 34 32 40 0.024  0.024  0.037 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך 8 7 8 0.006  0.005  0.007 

עמלות ניהול חיצוני:
   בגין השקעה בקרנות השקעה 8  3  -  6 0.00  2 0.00  -  

   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  106 101 96 0.076  0.076  0.088 
   בגין השקעה בנכסים בישראל באמצעות 

תעודת סל 2 2 1 0.001  0.002  0.001 

 -  -*  -  -  -* עמלות אחרות** - 

 0.113  0.109  0.132  145  145 סך הכל הוצאות ישירות 158 
 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר ה ראל גמל אג"ח עד 10% מניות       

 2017

 
 2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח 

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%( 

 0.009  0.010  0.008    

   

   

   
  

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  153 163 156

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  62 62 84 0.003  0.004  0.005 

הוצאות בגין השקעות לא סחירות  50 12 35 0.003  0.001  0.002 

עמלות ניהול חיצוני: 
 0.03 7  0.05 1  0.05 3 62 1 84 6 1,00 4  

 

   בגין השקעה בקרנות השקעה
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  550  519 495 0.029  0.031  0.029 

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
באמצעות תעודת סל 3 2 1 -*  -* -* 

 0.004  0.001  0.001  10  24 עמלות אחרות**  75 

 0.100  0.097  0.083  1,402  1,628 סך הכל הוצאות ישירות 1,897 
 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר ה ראל גמל שקלי טווח קצר       

 2017

 
 2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח 

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%( 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך 13 11 13 0.005  0.004  0.004 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  4 2 2 0.002  0.001  0.001 

 -*  -*  -  -  -* עמלות אחרות** -* 

 0.007  0.005  0.005  15  13 סך הכל הוצאות ישירות 17 
 

 
*  פחות מ-1 אלפי ש"ח ו/או מ-0.001%. 

** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה. 



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 11 - הוצאות ישירות )המשך( 
 

ה ראל גמל אג"ח ללא מניות       
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לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 

 2017

 
 2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח 

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%( 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך 14 24 32 0.005  0.008  0.009 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך 7 11 20 0.003  0.004  0.006 

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 14 3 1 0.005  0.001  -* 

עמלות ניהול חיצוני:
   בגין השקעה בקרנות השקעה 5 6 6 3 9 2 5 0.02  2 0.01  8 0.00 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  54 54 55 0.021  0.019  0.016 

 0.007  0.002  0.001  3  7 עמלות אחרות** 19 

 0.066  0.046  0.040  140  135 סך הכל הוצאות ישירות 173 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר ה ראל גמל מסלול שקלי       

 2017

 
 2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח 

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%( 

 0.022  0.018  0.005 27 23  

 

 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך 9

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך 3 8 9 0.002  0.006  0.007

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 1 - - 0.001  - -

16  0.009  0.002  -  -  3 עמלות אחרות**

 0.016  0.027  0.029  36  34 סך הכל הוצאות ישירות  29 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר ה ראל גמל אג"ח קונצרני       

 2017

 
 2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח 

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%( 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך 2 3 5 0.005  0.007  0.010 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך 2 2 3 0.005  0.005  0.006 

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 4 - - 0.009  - - 

עמלות ניהול חיצוני:
   בגין השקעה בקרנות השקעה 3  2  2  7 0.00  5 0.00  4 0.00 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 34 22 15 0.080  0.051  0.030 

 0.012  0.005  -  -  2 עמלות אחרות** 5 

 0.118  0.072  0.050  25  31 סך הכל הוצאות ישירות  50 
 

*  פחות מ-1 אלפי ש"ח ו/או מ-0.001%. 
** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה. 

 
 



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 11 - הוצאות ישירות )המשך( 
 

ה ראל גמל מסלול כהלכה     
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לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 

 2017

 
 2016 2017 2016

אלפי ש"ח 

 

שיעור מתוך סך נכסים 
לתום שנה קודמת  )%( 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך 11 10  0.031  0.034 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך 2 1 0.006  0.003

עמלות ניהול חיצוני:
 

 

   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל -  - * -  - *

 - -* -* עמלות אחרות** - 

 0.037  0.038  11 סך הכל הוצאות ישירות  13 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר ה ראל גמל מסלול חו"ל     

 2017

 
 2016 2017 2016

אלפי ש"ח 

 

שיעור מתוך סך נכסים 
לתום שנה קודמת  )%( 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך 2 1 0.025  0.016 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך 1 1 0.013  0.016 

עמלות ניהול חיצוני: 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 4 1 9  7 0.17  1 0.14 

 -*  -*  -*עמלות אחרות**  -*

 0.215  0.172  11סך הכל הוצאות ישירות  17
 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר הראל קופת גמל*** 

 2017

 
 2016 2015 2017 2016 2015

אלפי ש"ח 

 

שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  
 )%(

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך - - 191 - - 0.017 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך - - 66 - - 0.006 

הוצאות בגין השקעות לא סחירות - - 16 - - 0.001 

עמלות ניהול חיצוני:
   בגין השקעה בקרנות השקעה -  -  1 71 -  -  5 0.06 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל - - 632 - - 0.057 

   בגין השקעה בנכסים בישראל באמצעות 
תעודת סל - - 3 - - -* 

 - - -*  5  - עמלות אחרות** - 

 - - 0.148  1,624  - סך הכל הוצאות ישירות  - 
 
 
 
 
 

*  פחות מ-1 אלפי ש"ח ו/או מ-0.001%. 
** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה. 

*** מסלול בו שונתה מדיניות ההשקעה למסלול תלוי גיל. ראה באור 1ד. 
 

  



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 11 - הוצאות ישירות )המשך( 
 

ה ראל גמל לגילאי 50 עד 60     
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לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 

 2017

 
 2016 2017 2016

אלפי ש"ח 

 

שיעור מתוך סך נכסים 
לתום שנה קודמת  )%(

 0.013  0.013 167 169  

 

 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך 55 50 0.004  0.004

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 49 12 0.004  0.001 

עמלות ניהול חיצוני:
   בגין השקעה בקרנות השקעה 5 1,02  1 94 6 0.07  5 0.07 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 656  629 0.049  0.050 
   בגין השקעה בנכסים בישראל באמצעות תעודת סל 10  7  0.001  0.001 

 0.006  0.002  30 עמלות אחרות** 81 

 0.152  0.146  1,836 סך הכל הוצאות ישירות  2,045 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר ה ראל גמל לגילאי 50 ומטה     

 2017

 
 2016 2017 2016

אלפי ש"ח 

 

שיעור מתוך סך נכסים 
לתום שנה קודמת  )%( 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך 38 19 0.023  0.027 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך 12 5 0.007  0.007 

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 11 1 0.007  0.001 

עמלות ניהול חיצוני:
   בגין השקעה בקרנות השקעה 3 1 6 3 8 0.00  1 0.05 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 137 66 0.084  0.093 
   בגין השקעה בנכסים בישראל באמצעות תעודת סל 2 1   0.001  0.001 

 0.009  0.003  2 עמלות אחרות** 14 

 0.138  0.182 130 סך הכל הוצאות ישירות 227 
 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר ה ראל גמל לגילאי 60 ומעלה     

 2017

 
 2016 2017 2016

אלפי ש"ח 

 

שיעור מתוך סך נכסים 
לתום שנה קודמת  )%( 

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך 77 55 0.011  0.013 

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך 29 20 0.004  0.005 

הוצאות בגין השקעות לא סחירות 35 2 0.005  -* 

עמלות ניהול חיצוני:
   בגין השקעה בקרנות השקעה 5 25 8 20 8 0.03  9 0.04 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 234 187 0.034  0.044 

   בגין השקעה בנכסים בישראל באמצעות תעודת סל 2 1 - -* 

 0.006  0.002  10 עמלות אחרות** 44 

 0.100  0.113  483 סך הכל הוצאות ישירות  676 
 

*  פחות מ-1 אלפי ש"ח ו/או מ-0.001%. 
** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה. 



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 12 - ביטוח חיים 

עד ליום 31 בדצמבר 2014, ביטחה הקופה את עמיתיה המעוניינים בכך, מגיל 18 ועד 69 שנה, בביטוח חיים בסכום 
השווה ליתרת חשבונותיו בקופה ועד לסכום שבין 17,500 ש"ח ל- 20,405 ש"ח  )לעמיתים מבוטחים בגילאי 68 עד 70 
מופחת סכום הביטוח למחצית מהסכומים הנ"ל(. בנוסף היו קיימים כיסויים נוספים: כיסוי למקרה של מוות מתאונה 
או נכות מתאונה. פרמיית הביטוח היתה בשיעור שנתי של עד 1.9 פרומיל. כמו כן, עד ליום 31 בדצמבר 2014, היה קיים 
בקופה ביטוח קבוצתי בסכום של כ-158,578 ש"ח. עמיתי קופת הגמל )משני סוגי הביטוחים( בוטחו בפוליסות ביטוח 
קבוצתי בחברת כלל חברה לביטוח בע"מ )להלן-כלל(. בדצמבר 2012 פורסמו תקנות הפיקוח על שירותים פינסיים 
)קופות גמל( )כיסויים ביטוחיים בקופת גמל( התשע"ג 2013 אשר במסגרתם בוטלו תקנות 31 ו-45 לתקנות מס הכנסה 
)כללים לאישור וניהול קופת גמל התשכ"ד 1964 )להלן תקנות מס הכנסה( החל מינואר 2013. בתיקון לתקנות מיום 4 
בנובמבר 2013 הובהר כי ניתן להמשיך ולבטח את האוכלוסייה הקיימת אך לא ניתן לצרף עמיתים חדשים לביטוחים 
הקבוצתיים. בהתאם להוראות תקנות מס הכנסה ולתקנות כיסויים ביטוחיים, קופת גמל לא יכלה להציע לעמיתיה 
להצטרף לביטוח חיים קבוצתי. ביטול תקנות מס הכנסה כאמור והגבלת צירוף אוכלוסייה חדשה לא אפשר לחברה 
להמשיך ולצרף עמיתים חדשים לפוליסות הקבוצתיות הקיימות, ולפיכך בחודש ינואר 2015 לא חודשו הפוליסות 

הקבוצתיות האמורות לעיל. 

 
 

ביאור 13 - תשואות מסלולי השקעה 

  

תשואה ממוצעת 

ת שואה שנתית נו מינלית ברוטו      
 

 38
 

נומינלית ברוטו 

 2017

 
ל- 5  שנים 2013 2014 2015 2016 

באחוזים 

 
 5.55      

     

     

     

     

     

     

     

     

     

  

  

     

     

הראל אג"ח עד 25% מניות  6.55 3.48 2.54 5.37 9.99

הראל גמל אג"ח עד 20% מניות   )*(  6.64 3.43 2.47 4.10 8.88 5.08

הראל גמל מסלול מניות  13.83 4.97 3.55 6.92 20.66 9.80 

הראל גמל אג"ח עד 10% מניות 5.34 3.04 2.19 3.37 6.63 4.10 

הראל גמל שקלי טווח קצר  0.58 0.22 0.22 1.24 2.18 0.89 

הראל גמל אג"ח ללא מניות  4.32 2.46 0.52 2.02 3.63 2.58 

הראל גמל מסלול שקלי  5.90 2.48 2.60 4.49 4.68 4.02 

הראל גמל אג"ח קונצרני  6.02 4.01 0.78 1.95 4.64 3.46

הראל גמל מסלול כהלכה  )*(  5.36 1.39 2.00 4.55 7.21 4.08

הראל גמל מסלול חו"ל  )*( 4.79 4.23 )0.22( 1.73 1.22 2.33

- - - - הראל גמל לגילאי 50 עד 60   8.09 4.01

- 11.63 5.49 2.65  -  - הראל קופת גמל )**(

הראל גמל לגילאי 50 ומטה  )*( 8.76 3.93 1.87 4.75 10.93 6.00 

הראל גמל לגילאי 60 ומעלה  )*( 5.46 3.34 2.53 3.44 7.26 4.39 
 

 
  )*(   מסלול שמוזג, מיזוג טכני, לתוך הקופה, ביום 1 בינואר 2016. ראה באור 1ג)1(. 

  )**(  מסלול בו שונתה מדיניות ההשקעה למסלול תלוי גיל. ראה באור 1ד. 
 
 
 

  



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 14 - יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים 
 

 

א. יתרות עם בעלי עניין וצדדים קשורים 

31 בדצמבר 
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 2017

 
 2016

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח 

 )10,848(  )12,771( החברה המנהלת

צדדים קשורים אחרים:
חייבים בגין השקעות 7 97 3 1,09
13 ריבית ודיבידנד לקבל -

מניות 431,843 384,558
אגרות חוב סחירות 3,128 5,142

אגרות חוב בלתי סחירות 134 -
הלוואות 18,377 20,414

 223,680 קרנות השקעה 234,449 
  676,137  624,052 
 

יתרת נכסי חוב וחובות שוטפים הגבוהה ביותר במשך השנה של בעל עניין או צד קשור עמדה על 26,967 אלפי ש"ח. 
 

ב. עסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 

  2017

 
 2016 )*(2015

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 123,503  124,103 דמי ניהול לחברה המנהלת  129,607 

  
  
לא כולל קופה שמוזגה ביום 1 בינואר 2016. ראה באור 1ג)1(. )*(     

 
ביאור 15 - מסים 

 

להלן פרוט תשלומי המסים שנגבו מהקופה בשנת הדוח: 

 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 

הראל  
אג"ח עד 

25% מניות 

 

הראל גמל 
אג"ח עד 

20% מניות  

הראל גמל 
מסלול 

מניות  

הראל גמל 
אג"ח עד 

10% מניות 

הראל גמל 
לגילאי 50 

ומטה 

הראל גמל 
לגילאי 60 
סה"כ ומעלה 

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 2,187  60  70  85  70  197 בגין השקעות בניירות ערך זרים  1,420 

         
 

  



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 
 

ביאור 16 - התחייבויות תלויות והתקשרויות 
 

א. חובות מעבידים 

חוק הגנת השכר, התשי"ח - 1958 והתקנות שהותקנו על פיו, מטילים התחייבות על הקופה, בנסיבות שפורטו 
בחוק, בגין חובות של מעבידים לעובדיהם אשר לא סולקו במועדם על ידי העברת כספים לקופה. קיימת אי וודאות 
בכל הקשור לגובה הסכומים שבפיגור, כמו גם לעצם מחוייבות המעבידים בנושא, וזאת בין היתר, בשל סיבות 
שונות לאי העברת כספים לקופה האופייניים לסקטור קופות הגמל )כגון הפסקת יחסי עובד-מעביד, העברת 

כספים לקופה אחרת וכיוצ"ב(. להערכת הנהלת הקופה הסכומים הינם בהיקפים שאינם מהותיים. 
 

על מנת לגבות את החובות, כאמור, שולחת הנהלת הקופה מכתבי התראה למעבידים ולעמיתים ובמידת הצורך 
מגישה תביעות כנגד המעבידים החייבים. 

 
סך חובות המעבידים למיטב ידיעת מנהלי הקופה, הינו : 

 

31 בדצמבר 

 

 40
 

 2017

 
 2016

אלפי ש"ח אלפי ש"ח שם המסלול 

 17   

 

 

הראל אג"ח עד 25% מניות 17

הראל גמל אג"ח עד 20% מניות   2 2 

 7 הראל גמל לגילאי 50 עד 60 7 

 26 

 

 26 

    
ב. התקשרויות 

)1( הקופה התקשרה להשקעה בקרנות הון סיכון. להלן יתרת הסכומים שנותרו להשקעה:  

31 בדצמבר 

  2017

 
 2016

אלפי ש"ח אלפי ש"ח שם המסלול 

 198,870  

 

 

 

 

 

 

316,934  

 

 

 

 

 

 

 

 

הראל אג"ח עד 25% מניות

הראל גמל אג"ח עד 20% מניות  74,391 33,609 

 62  

 

הראל גמל מסלול מניות  68

הראל גמל אג"ח עד 10% מניות 79,878 38,604 

הראל גמל אג"ח ללא מניות 4,950 3,260 

הראל גמל אג"ח קונצרני 26 - 

הראל גמל לגילאי 50 עד 60 54,116 37,943 

הראל גמל לגילאי 50 ומטה 5,335 66 

הראל גמל לגילאי 60 ומעלה 35,990 13,931 
 
 

)2( הקופה התקשרה להשקעה בנכסי נדל"ן. להלן יתרת הסכומים שנותרו להשקעה: 

31 בדצמבר 

  2017

 
 2016

אלפי ש"ח אלפי ש"ח שם המסלול 

 9,675  

 

 

 

 

5,292  

 

 

 

 

הראל אג"ח עד 25% מניות

הראל גמל אג"ח עד 20% מניות  336 614 

הראל גמל אג"ח עד 10% מניות 330 604 

הראל גמל לגילאי 50 עד 60 359 657 

הראל גמל לגילאי 60 ומעלה 125 228 
 

 



 
הראל גמל -  
קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ואישית לפיצויים 

ביאורים לדוחות הכספיים 
 

 

ביאור 16 - התחייבויות תלויות והתקשרויות )המשך( 

 

 הקופה אינה ישות משפטית ועל כן ככל שמוגשות תביעות הרי שהן מוגשות נגד החברה המנהלת.  
לגילוי בדבר תביעות משפטיות שהוגשו נגד החברה המנהלת ראה ביאור 25.ב בדוח הכספי של החברה המנהלת. 

ג.

 

ד. שעבודים 

קיימים שעבודים על חלק מנכסיה הסחירים של הקופה, לצורך פעילותה השוטפת בנגזרים בסך של 260.7 מיליון 
ש"ח. 
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מותהשתל אלהר 

 השתלמותקרן 

יהולבנ

מ"בע מלגיה ופנס הראל

 להסקירת הנה
םיוב הסתיימהלשנה ש

2017בר דצמב31



 תומהשתל ןקר - תומהשתל אלהר1720 תנשל ההנהל תסקיר  
       

  

םיני עניןוכת 

 ......................................................................................... 

 .................................................................. 

 .............................................................................................................  

 .......................................................

 ........................................... 

 ......................................................

 ............................................................... 

 ............................................................................................

 ...............................................................................................................................  

 ..................................................................................................... 

 .............................................................................................................  

 ......................................................................................................

 .....................................................................................................  

 ......................................................................................................................  

 ...........................................................................

 ...................................................................................................  

 .................................................................................................................... 

 ............................................ 

 ...........................................................................................................  

 .............................................

 .........................................................................................................................

 .........................................................................................................................

 ......................................................................................................................  

 ...............................................................................................................  

 ........................................................................ 

...............................................................................................................

 ...............................................

 ............................................................

3להגמ ופת קשל לייםלכ יניםמאפי.1

3תהוא לתנההמ רהחבה לוש לגמה פתו קשל יללכ וריאת .א

3 למהג פתו קמתהק עדומ  .ב

4  םותליעפ לתיתח עדומו להםש דיםוהק, עההשק ילולסמ ימתרש  .ג

4 תושירכ או ותירמכ, גיםויזממ עיםבונה וחויהד תנבש ייםתומה ייםוניש  .ד

4 ןתומטר לקבל לגמה פתוק יתשרשא ייםהמרב תוהפרשה יורעיש  .ה

4 וומרספ יוםל עדו חוהד פתותק לךמהב ודיס ימסמכ יוניש   .ו

5  להגמ ופת קתימי עויותזכ ניתוח.2

5 תולי נזחסי .א

5 ןויסכח השל עממוצ ייםח משך .ב

6 םייתמעה פרסבמ יוניש  .ג

6  הפובק תיםימעה ותיוזכ וחיתנ .ד

7 לניהו מי דודות אמידע.3

7 לוהינה ימד ורעיש .א

10הפוקב ליםוהגד קיםיעסהמ חמשת ותודא עידמ.ב

11 השקעה יניותמד ניתוח.4

11העהשק הותינימד .א

11 תודמק נהש ומתעל ותעקההש יפיעבס ייםותהמ ייםוניש הסברו וחיתנ .ב

13 םניכוסי לניהו.5

13  תלנהמה רהחבב ותערכההו תויטהש וריאות ניםויכסה לוהינ ותינימד .א

13תוליז נינויכס  .ב

15קוש ינויכס  .ג

22 יאשרא ינויכס  .ד

29 םייפרוגיאג ניםויכס  .ה

38 הפוהק ותליעפ על עיםיפשהמ פיםוסנ ןויכס יורמג  .ו

38 טיבםי פל ען ויכסי ורמגז. 

39ודעת וותחב בולי  תשומתאת וןחשב האהרו נההפ יהםל אאיםנוש.6

39 יספכ ווחדי על יתימ פנובקרה ילויג לגבי ליםנהו בקרות.7
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להגמ פת קושל לייםכלים נפייאמ.1

 הלת אותנהה המחברל ה ושלת הגמופל ק שליליאור כת .א

:גמלהתופק

(ן"קרה" אוה"ופק"ה לןלה) תמוהשתל קרן ראלה  :הגמל תופק שם. 

תומ השתלקרן :הגמל תופק גסו. 

512267592-00000000000154-0000-000:פהקוד הקו

תמוהשתל פיסכ קידיםהמפ כירים ושאייםמעצ :תיםמיהע גסו. 

.קצר ו בינוני לטווחסכוןלחי  נועדהפהקוה .סדימו יעקמש הינהש תהלמנ ברהח יביד תמנואבנ תהל מנופהקוה
 על חליםה טייםלוונהר לדינים אםתבה סכון וחטוח בי,ההון ק שותמרשו קבלתמה לרישוי פהוכפ פהוקה תלועיפ
 או ,ההון ק שועל מונהמה" -לןלה )סכון וחיטוח ביהון, הקשו ת רשועל ממונה ה ידיעל תקחפומה תהלועיפ
 (."ממונהה"

:תהמנהלהברהח

(."הברהח" או ",תהלמנה רה"החב - לןהל) מ"בע וגמל סיהנפ ראלה :תהלמנרה ה החבשם

מע" בסייםפיננ תיםו ושירטוחבבי תעוק השראל ה שלפין,קי בעמלאה, תלובבע ברהח הינה תהלמנה ברההח
,"(טוח ביראל"ה -לןלה) מע" בטוחבי לברה חראלה בידי 100%-ב תקמוחז תהיוהב "(,תעוק השראל"ה -ןהל)ל
 .תעוקאל הש הראה של מלתלו בבעברהח

תהלמנרה ה החבשל תאגיד קיסר עאו תבדוח 1.1.2 סעיף אהר ת,הלמנרה ה החבת שלקואחזבנה המ טלפרו.

לת הגמופת ק הקמועדמ.ב

 לאהר גמיזו קבע תלילוסמ פהקול פהקוה כההפ 2008 ברמטספ בחודש. תמוהשתל קרןכ 1997 תבשנ מהקהו פהקוה
 קורי,מ המה בש,תמניו 10%  עדחג"א תמו השתלראל הגמיזו ו,נץ ראלה קורי,מ המה בש,תמניו ולמסל תמוהשתל

 . תמוהשתל קרן ראלבה עהקהש ליומסלל ,גשלד ראלה

. תמניו אלל ח"אג ולמסל סףנו 2009 ברמדצ בחודש. פהקוב ליקש ולמסל סףנו 2008 ברטוקאו בחודש

 יטכנ גמיזו ל," חוולמסל תמוהשתל ראל ה כיום, ניבה,תמו השתלראל הת,מו ההשתלקרן גהמוז 2013 ליביו 1ם ביו
רד.נפ עהקלול השסמ כפהקוך התול

  גמלתפוקו תתידי עאלרה תברח ול בניהפהקו) תמולתהש ילעדג ראל ההגמל תופק גהמוז ,2016 ארבינו 1 ביום
פה.קו של הפיס הכבדוחג 1 אור ביאה רפים,סם נוטי פרברבד פה.קוך התוטכני, ל גמיזו (,מע"ב

 .לןהל 'ג עיףס גם אה רעה.קהש לילוסמ קופה עשרהת הללכו 2017 ברמבדצ 31 ליום נכון
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:אישור ביםולכללולים הסמרי המספ לןלה

ת עילולת פחימועד תל קוד המסלול שם המסלו

512267592-00000000000154-0154-0001998ילל כתמו השתלראלה

512267592-00000000000154-0416-0001978תמניו 20%  עד"חגא תמו השתלראלה

512267592-00000000000154-0566-0001999 רוךא  לטווחתמו השתלראלה

512267592-00000000000154-0763-0002001תמניו ולמסל תמו השתלראלה

512267592-00000000000154-0764-0002001תמניו 10%  עד"חגא תמו השתלראלה

512267592-00000000000154-1034-0002004לו"לול חסמ תמו השתלראלה

512267592-00000000000154-1369-0002008ליק שולמסל תמו השתלראלה

512267592-00000000000154-1485-0002009תיומנ אלל "חגא תמו השתלראלה

512267592-00000000000154-1523-0002010כההל כולמסל תמו השתלראלה

512267592-00000000000154-8058-0002013יקונצרנ "חגא תמו השתלראלה

תאו רכישו כירותממיזוגים, מ הנובעים ווחדית השניים ביים מהותשינו .ד

.א חל שינוי הדוח לתבשנ

טרתןל ומלקבל מאית קופת הגשרשם יית המרבפרשוי ההורשיעה.

(:קודהלפ ה3 סעיףב תהדרג, )כהתכורמשמה יעוריםבש - בדיםעול תמוהשתל קרןב
.7.5% עד:  בידמע תהפרשו
.2.5% עד: בדעו תהפרשו
-ז"תשי קיבוציים מיםסכה קבחו תועוממשכ קיבוציה סכםבה קוביםהנ השיעורים על לועי לא יםשהשיעור בדובל
.בידהמע תמהפרשו משליש תוחיפ לא בדעוה תוהפרשו, 1957

 ןגי ב ניכויתר יומזה ת,עקוב התוסמהכנ 7%  שלתתישנ קרהת ל עדאימעצ תקדוהפ - איםמעצל תמוהשתל קרןב
ת.קובעתו הסמהכנ 4.5%  עדר שלעו בשיתקדוהפ

.קודהלפ א58 סעיףל אםתבה וץקיב בריח בורע קדוופשה מיםסכו לגבי - וץקיב ברילח תמוהשתל קרןב

 א58 סעיףל אםתבה פיותשי מושב תמיע בורע קדוופה שמיםסכו לגבי - פיתושי במוש ברילח תמוהשתל קרןב
.פיתוהשי מושבה על לויחו א58 סעיף תאו הורכי, קודהלפ 61 סעיף פיל הנציב אישר אם, קודהלפ

ומופרס ליום ועדח דות הופ תקלךהי יסוד בממסמכינוי ש .ו

.י"סיבאללי פ "כעהקלול השסמ סרהו 2017 דש יוניבחו
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לגמ התי קופיתמעת וכוי זחניתו.2 

תזילוחס ני .א

: הדוחריךאתהגמל, ל תופק סי נכלל כתוךמ מנהמ משוךאים ל רשהגמל תופקב תיםמיהע שמיםסכור העושי

2017

- 5 -

%

  60.61יללכ תמו השתלראלה 

74.74תמניו 20%  עד"חגא תמו השתלראלה 

82.16 רוךא  לטווחתמו השתלראלה  

64.41תמניו ולמסל תמו השתלראלה  

78.50תמניו 10%  עד"חגא תמו השתלראלה 

66.95לו"לול חסמ תמו השתלראלה  

72.82ליק שולמסל תמו השתלראלה  

71.54 תיומנ אלל "חגא תמו השתלראלה  

37.27כההל כולמסל תמו השתלראלה  

65.73יקונצרנ "חגא תמו השתלראלה

ןכוחיסל השיים ממוצע  חמשך .ב

:ויל הבשטרם תיהםסכונותים שחמיתם עאו בורתים, עמיהע תוזכוי צע שלמומך החיים המש

 2017

שנים

2.45ילל כתמו השתלראלה   

1.69תמניו 20%  עד"חגא תמו השתלראלה 

2.00 רוךא  לטווחתמו השתלראלה  

2.35תמניו ולמסל תמו השתלראלה  

1.65תמניו 10%  עד"חגא תמו השתלראלה 

1.54לו"לול חסמ תמו השתלראלה  

1.79ליק שולמסל תמו השתלראלה  

1.56 תיומנ אלל "חגא תמו השתלראלה  

2.24כההל כולמסל תמו השתלראלה  

2.09יקונצרנ "חגא תמו השתלראלה  
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םתימיינוי במספר העש .ג

:הופקלולי הסמ  כלגין בת הדוח, בשנפהקותי המיע ת חשבונוספרמ בינוילהלן הש

יםתימהעתונור חשבמספ
הנש הסוףלהנש הסגרונהנש הפתחונהנשה ילתלתחיםתימהע וגס

 197,704 14,909 43,700 168,913כיריםש

 34,918 2,321 5,478 31,761םאיימעצ

 232,622 17,230 49,178 200,674ה"כס

ופה בקיתים העמויות זכניתוח.ד

רבמצדב31םיול

20172016

 וט נ,םסיכ נךסוט נ,םסיכ נךס
 רפ סמ

 ח" שפיאלבתנוחשבו
 רפ סמ

ח" שפיאלבתנוחשבו

      

118,9905,427,820105,8694,448,453םליעית פחשבונו

113,6324,476,50794,8053,409,441(*)יםילפעאת לחשבונו

232,6229,904,327200,6747,857,894ה"כס

54,674133,16346,278113,704"ח ש8,000 עדתרה של בייםילפע את ל חשבונותוכםמ(*)
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וליה נית דמדואודע מי.3

ל הניהומישיעור ד .א

2017 רבמצדב 31 םיו ל ילללמות כתהשל ראה

םעיליפ אם לתימיעםעיליפ םתימיע

:ים מנכסהולינ י מד
תנוחשבו רפסמ

םתימיע

וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

תנוחשבו רפסמ

םתימיע

 וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

0%-0.5% 15,95 4 778,47 6 7,63 6 454,70 9 
0.5%-1%37,947 1,564,796 23,861 1,234,937 
1%-1.5%17,818 567,973 10,771 225,926 
1.5%-2%18,817 428,586 31,656291,826 

 ,תאווצ ההב כ הרטלפירו "ח. ש פיאל5,937 ינו הל,הניהו מי לד סף נול,לוסמ בתיםמיהעמ תנגבו הת הישירותאוהוצ ה סך
פי.ס הכבדוח תישירו תאוהוצ ברבד 11 אור ביאהר

2017 רבמצדב 31 םיו לתמניו 20% ח עדלמות אג"תהשל ראה

םעיליפ אם לתימיעםעיליפ םתימיע

:ים מנכסהולינ י מד
תנוחשבו רפסמ

םתימיע

וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

תנוחשבו רפסמ

םתימיע

 וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

0%-0.5% 2,21 5 151,51 1 2,19 6 251,47 3 
0.5%-1%7,746 542,366 7,228 594,782 
1%-1.5%1,774 87,120 1,561 59,288 
1.5%-2%1,683 57,276 6,702 90,786 

 ,תאווצ הה בכ הרטלפירו "ח. ש פיאל 1,841 נו  היל,הניהו מילד  סף נול,לוסמ בתיםמיהעמ תנגבו הת הישירותאוהוצ ה סך
פי.ס הכבדוח תישירו תאוהוצ ברבד 11 אור ביאהר

2017 רבמצדב 31 םיו לוךארח וו לטתלמותהשל ראה

םעיליפ אם לתימיעםעיליפ םתימיע

:ים מנכסהולינ י מד
תנוחשבו רפסמ

םתימיע

וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

תנוחשבו רפסמ

םתימיע

 וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

0%-0.5% 10 9 6,91 2 5 0 4,70 0 
0.5%-1%300 24,766 378 26,596 
1%-1.5%74 3,395 107 3,372 
1.5%-2%110 6,073 555 9,477 

 הא רת,אווצ  ההכב הרט לפירו ח. ש"פיאל 68 ו נ היל,והניה מי לד סף נול,לוסמ בתיםמיהעמ תנגבוה ת הישירותאוהוצ ה סך
פי.ס הכבדוח ת ישירותאוהוצ ברבד 11 אורבי
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2017 רבמצדב 31 םיו ליותנל מתלמות מסלוהשל ראה

םעיליפ אם לתימיעםעיליפ םתימיע

:ים מנכסהולינ י מד
תנוחשבו רפסמ

םתימיע

וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

תנוחשבו רפסמ

םתימיע

 וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

0%-0.5% 1,01 9 53,07 1 66 8 36,19 2 
0.5%-1%2,309 128,061 2,078 94,476 
1%-1.5%821 35,718 614 17,636 
1.5%-2%461 21,444 984 17,455 

 הא רת,או צהו הכב הרטירו לפ ח. ש"פיאל  343 ינו הל,הניהו  מי לדסף נול,לוסמ בתיםמיהעמ תנגבו הת הישירותאוהוצ ה סך
 פי.ס הכבדוח ת ישירותאוהוצ ברבד 11 אורבי

2017 רבמצדב 31 םיו לתמניו 10% ח עדלמות אג"תהשל ראה

םעיליפ אם לתימיעםעיליפ םתימיע

:ים מנכסהולינ י מד
תנוחשבו רפסמ

םתימיע

וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

תנוחשבו רפסמ

םתימיע

 וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

0%-0.5% 85 5 83,15 8 1,24 4 174,15 9 
0.5%-1%4,712 369,927 5,397 527,296 
1%-1.5%3,580 144,532 2,852 81,998 
1.5%-2%1,629 71,787 5,557 64,481 

 ,תאווצ הה כב הרטלפירו  ח."ש פיאל 1,406  הינול,הניהו י מ לדסף נול,לוסמ בתיםמיהעמ תנגבו הת הישירותאוהוצ ה סך
פי.ס הכבדוח תישירו תאוהוצ ברבד 11 אור ביאהר

2017 רבמצדב 31 םיו לל"ל חותלמות מסלוהשל ראה

םעיליפ אם לתימיעםעיליפ םתימיע

:ים מנכסהולינ י מד
תנוחשבו רפסמ

םתימיע

וט נ,םסיכ נךס

ח" שפיאלב

תנוחשבו רפסמ

םתימיע

 וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

0%-0.5% 9 2 4,96 5 15 7 4,83 2 
0.5%-1%296 10,859 244 12,489 
1%-1.5%107 4,190 89 1,745 
1.5%-2%72 2,322 221 2,785 

 הא רת,או צו ההכב הרט ירולפ ח. ש"פיאל  79 נו היל,והניה  מי לדסף נול,לוסמ בתיםמיהעמ תנגבוה ת הישירותאוהוצ ה סך
 פי.ס הכבדוח ת ישירותאוהוצ ברבד 11 אורבי
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2017 רבמצדב 31 םיו לליק שלתלמות מסלוהשל ראה

םעיליפ אם לתימיעםעיליפ םתימיע

:ים מנכסהולינ י מד
תנוחשבו רפסמ

םתימיע

וטנ ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

תנוחשבו רפסמ

םתימיע

 וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

0%-0.5% 51 0 37,00 3 28 1 17,31 5 
0.5%-1%977 59,361 827 58,355 
1%-1.5%602 33,377 379 13,219 
1.5%-2%597 28,357 826 12,199 

 הא רת,או צו ההכב הרט ירולפ ח. ש"פיאל  49 נו היל,והניה  מי לדסף נול,לוסמ בתיםמיהעמ תנגבוה ת הישירותאוהוצ ה סך
פי.ס הכבדוח ת ישירותאוהוצ ברבד 11 אורבי

2017 רבמצדב 31 םיו לניות  מלאלח למות אג"תהשל ראה

םעיליפ אם לתימיעםעיליפ םתימיע

:ים מנכסהולינ י מד
תנוחשבו רפסמ

םתימיע

וטנ ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

תנוחשבו רפסמ

םתימיע

 וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

0%-0.5% 14 5 7,30 3 10 2 4,09 9 
0.5%-1%338 16,631 407 31,504 
1%-1.5%207 8,957 171 9,651 
1.5%-2%177 3,137 526 4,477 

 הא רת,או צו ההכב הרט ירולפ ח. ש"פיאל  42 נו היל,והניה  מי לדסף נול,לוסמ בתיםמיהעמ תנגבוה ת הישירותאוהוצ ה סך
פי.ס הכבדוח ת ישירותאוהוצ ברבד 11 אורבי

2017 רבמצדב 31 םיו ללכההל כתלמות מסלוהשל ראה

םעיליפ אם לתימיעםעיליפ םתימיע

:ים מנכסהולינ י מד
תנוחשבו רפסמ

םתימיע

וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

תנוחשבו רפסמ

םתימיע

 וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

0%-0.5% 23 7 7,69 5 5 8 2,57 0 
0.5%-1%1,310 32,131 629 15,363 
1%-1.5%692 19,316 197 3,835 
1.5%-2%1,029 21,737 1,068 10,992 

 הא רת,או צו ההכב הרט ירולפ ח. ש"פיאל  32 נו היל,והניה  מי לדסף נול,לוסמ בתיםמיהעמ תנגבוה ת הישירותאוהוצ ה סך
פי.ס הכבדוח ת ישירותאוהוצ ברבד 11 אורבי
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2017 רבמצדב 31 םיו לניצרח קונלמות אג"תהשל ראה

םעיליפ אם לתימיעםעיליפ םתימיע

:ים מנכסהולינ י מד
תנוחשבו רפסמ

םתימיע

וט נ,םסיכנ ךס

ח" שפיאלב

תנוחשבו רפסמ

םתימיע

 וט נ,םסיכ נךס

 ח" שפיאלב

0%-0.5% 3 4 1,38 4 3 1 1,88 6 
0.5%-1%74 2,718 107 5,353 
1%-1.5%36 670 12 252 
1.5%-2%14 225 35 555 

 הא רת,או צהו הכב הרטרו לפי "ח. שפיאל  8  הינול,הניהו  מיד לסף נול,לוסמ בתיםמיהעמ תנגבו הת הישירותאוהוצ ה סך
פי.ס הכבדוח ת ישירותאוהוצ ברבד 11 אורבי

ופהים בקלדוים הגיקהמעסשת חמודות  אמידע .ב

 המיתיסה שהלשנ

רבמצדב 31 םיוב

2017

 0.60(אחוזים )בוליםהגד קיםסי המעתמשר חעבו צעמומ סיםמנכ ולמי ניה דשיעור

 966,343 "ח( שפילא )בוליםהגד קיםסי המעתמשר ח עבוהלמנו סים נכקףך היס

9.76אחוזים(בטו ) נסים הנכסך תוךמ וליםהגד קיםסי המעתמשר ח עבולים המנוהסים הנכשיעור

14,999םיולהגד קיםסי המעתמש של חלל כותיםמית ע חשבונוספרמ

6.45אחוזים( )בתיםמיהע ךס תוךמ םיולהגד קיםסי המעתמש של חלל כותיםמית ע חשבונושיעור
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קעהות השינידח מניתו.4

השקעת ההמדיניו .א

 תהלמנ הברה הח שלטטרנאינ הרתא בט פור הדוח,ת לשנעהק ההשלילוסמ  שלעהק ההשתמדיניו ברבד מידע
 :תתובבכ

 https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/gemel-and-study-funds/Pages/investment-policy.aspx?isfromsearch=1#2016

תנה קודמ שמתעולהשקעות י היים בסעיפתיים מהו שינוניתוח והסבר .ב

:ליהםא ברהת של החעוקת ההשטיבת חסו והתייחההון ק בשויםת השינויתמצי לןלה

הברהח תועולר פויאתאשונ

 מחיריםד המד בהשינוי

 תתפתחויוכן, הלצר

 מיםגוריה והלצנפאיה

דדמת הליי עעל עהפלהש

 הילצנפאי מהנרש 2017 ת שנסוף בת,לילי שתתישנ ציהפלאינ  שלשנים 3 אחרל

 דיע תחוםמ מוכהנ  עדייןאך (,2017 ברמ נובוע ידדמד) 0.3%  שלמתונה תחיובי

 דלצ מחירים בלייהע לקריעי התורם ה השנהגם היה דיור הסעיף ל.א ישרקבנ

  היומחירים, ברידה בימכות שקרייםעי שהמיםגור הגד,מנ ט.נפ המחירי בלייהע

 העלההנ וההלבשה כבים הרא, היבומחירי תא ל )שהוזיבשקל סוף היימשךה

 ןמזו הת,קשורת הינפ בעקרעיב )והההגב תתיוחרות המשך ה(,"לולח תעוסיוהנ

 המים(.מחירי תהוזל גון )כתתיממשל תרבו התעמשךך( והס-החתסוטיו

 ועל אך שנים, 10- ללעמ  שלבטווח רדו יציהפלאינל תפיויהצ 2017 תשנ סיכוםב

 ים. שנ10-ת לתחמ שבטווחים

 ימוד צכיבמר תטנקהל תמוכו הנציהלנפאי התפיו ציתא לה ניצתעוק ההשתטיבח

דד.מה

 אחר לתא וזת,עוטבמ הסל ולמ 4.2%  שלסוף יייםשל ההשקל 2017 תשנ מהלךבלק של השפיןיחלר השע

 לש כר ני בשיעורקל השקתחז ההשנה מהלך ב.2016 ת שנהלךמב 4.8%  שלסוףיי

 ךא טי,ברי האונדהפ ולמ 0.9%-ב ויפנ הי הייןולמ 6.3%- ב, הדולרל מו9.8%

 ף העודמשךמה מכהתנ 2017 תשנ ב השקלתקותחז הו.איר הולמ 2.7%-ב חלשנ

 ,ת הישירותזרו התעוק בהשלגידו מים,לותש האזןמ בטףשו החשבון בגבוהה

 לאישר ק בנ של"חטמ התרכישו בצהא והארה"ב בתריביה תליו עתמרו לתאוז

קד.תאש פהקותאה לבהשוו

 תריביו הפערי בתבותרח ההתמגמ משךלהי פויה צקצר הבטווח  כירכההע האורל

 רול לדדףעו משקל םע קים,תי בטו נ"חטמ לפהחשי הלההוגד -  לדולר השקלבין

.אחריםת העוטבמ"פ הע

 זאמ כך תרה נועשהמול 2017 ת שנמהלך בגם 0.1% על תרה נוראליש ק בנתריביתריבי  שעוריתתחוהתפ 

 הלצינפאי ה היושינוי אלל תריבי התתרלהו קיםמוי הנ.2015 ארברובפ תהפחשהו

 תליא הריתלויפע והקל הש שלקו חוזל,א ישרק בנ יעדתחוםמ מוכה נתרהשנו -

 דיור.ק ה בשוכרים שניתתייצבומני ההסי אורט, ל בפרת.החיובי

 מודהצ וליק השתיממשל התאותשו הקום בערידה ימה נרש,2017 ת שנסיכוםב

 רכו.או  כלרךאול

 ח לנוכאשר כבינוני,-ר קצלל כומח"מ על תעוק ההשתטיב חמרה ש השנהמהלךב

 הפוי צראל בישתבי הרי  בעודל,ו" בחתריבי תואעל התמגמ משךלה רכההע

 ח"גא לתסי יחקצר תזרו "חגא על מח"מ הקרובה, ה בשנהינוי שאלל ארלהיש

דד.מת למודוהצ ותליוקהש

https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/gemel-and-study-funds/Pages/investment-policy.aspx?isfromsearch=1#2016
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תיאור פעולות החברה נושא 

 

קציבת בעוןהגר תוחני

מונומי ומדינהה
 ,אשוני( הרמדןאו הפי על) תוצר 2.0%-כ על מדע 2017 מהלך בקציבית העוןהגיר

 תסו הכנ שלאה תוצאהו  השנהתר יומוך הנעוןהגיר .2.9%  שלוןגירע המיעד מוךנ

 תליוא ישרתברו חתכירממ  הוןוחימרו  נובעורוב ;פיהצמ רבה בהתגבוהו

 ןעניי לי לבעדנדיםידיב על סמ ה שיעורתתפח הצעמב של וב ועוד(,אייילמוב)

 תאווצ בהולהגיד תמרו לתא ז"(.קארנ-תברו"ח לי לבעסמ בתהנחו הצעמב)

קד.תאשאה לבהשוו 2017 ת בשנלהמשמדי המשר

 המיחצ ,2017 ת שנמהלךב פן דותאו יוצתליו עמו רשמייםולהע תמניו הקישוותמניוק השו

 סיםמי תתפחלה פיהצ  בשילובלם,עו התמדינו תירבמ בתמאתומ ופיהצמ טובה

 - מתונה הלצינפאי לצד מרחיבה רובה בתרה שנותטרימוני תמדיניו ארה"ב,ב

 תמיכת בתר, יו עודמהמרשי תה היילייההע רריםעותמ הקים בשווכך. למותר

 דמד 2017 ת שנסיכוםב ת.חורוס המחירי בלייהע והעולם ב הדולרתחלשוהי

MSCIדמדוה 23%- כ שליםמרש  בשיעורלה ע דולריים(במונחים טוברו )מיולהע 

-א ת"דמד ל,אבישר .38% ד שלר חעו בשילהרים ערעותמקים ה של השווילקבמה

 היליע  עם,6.4%- בלה ע(2017 ארברובפ -9ב 100-א ת"דדמ תא החליףש) 125

 הלייוע רמה(אהפ  בענףלשה חו)בשל 35 -א ת"דמדב 2.7%  שלבד בלמתונה

 "ן הנדלקים, הבניפענ בתליו עתמיכת)ב 90 א ת"דדמ ב21.2%  שלמהמרשי

.ביטוח(וה

 תפוי לעדרכההע האור לל,ו" בחקרעי בת,מניו לפהי החשלה גד השנהמהלךב

.תקונצרניו ותתיוממשל "חגא "פת עמניו בעהקלהש תסייח

 המבדו ) השנהמהלך בטנוק  ארץ בתקונצרניו החוב הת אגרועל איאשרה מרווחיברי חו ומוצקונצרני "חגא

.ל(" בחומהגמל

 ארץ בסחיר קונצרני "חגא לפה החשימהצומצ - מרווחים התק שחימשך האורל

ה מגוברובו באשר תי,ואיכ סחיר א לאיאשר להיפחש הלההוגד אך ל,ו"ובח

ק.פיא בעהקההש ןסיכו תא טיניםקמ אשר ת,סיופיננ תתניואו ה/ ותבטחונוב

 אחרי יטכנ פןאו בקביםעו שכספים הפיק בהיולהגיד תא צללנ משיכה הברההחדדיםמ מוצרי

 לו שעך ערת ניירוראש כת,עוק ההשקתי כבי הר שיפוררךלצו קרעי בדדיםמה

 בק עגזםמו פןאו בדו שירת וניירוו ידינעל כרומ נדדיםמ לתםסבכני גזםמו פןאוב

רכשו. נדדיםממה תםאיצי

 תרבורים לגז ניםסנכ

 עו"ף,מ דדמ על תפציואו

םתידייזים ער, חוולל/דקש

 עיאמצ קרעי במשיםמש  הםפיהל הנגזרים, תחום בתהמדיניו על מרה שברההח

 ללניהו עה,ק ההשת ועדותטוחללה קתי בקיםפיא היכב הר שלמהירה מהאתלה

 וא תגיוטטרסא בתוילפע אלל ע,טבמ התיפ חשאלל "ל בחותפוהחשי  שליליע

.קןתת הטיוס או קווני הש כיועל תיציות פוזקיחל

 סיםבנכ תעוקהש

 "ן, נדלתרבוטיביים, לטרנאל

תטיו פרתעוקת והשתיותש

 ,קונצרני והתיממשל ה"חגא הקי בשותמוכו הנתאותשו ה לנוכחהשנה, מהלךב

 תעוק השת,תיותש ,איאשר ב עהקלהש  אמציםמ בתעוק ההשתטיב חמשיכהה

.גבוה זורפי ווההא גבסיכון ל תמ רעל המיר שתוך "ן,ת ונדלטיופר
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ם סיכוניניהול.5

אבנוש 2009-2-3 ספרמ  גמלזרחו תא ליףהח 2014 אר בינו15-ב סם פוראשר סיכונים, ולניה -10 ק פראוחד,מ הזרהחו
תתיתש דירסלה נועד זרהחו .2009 טסגואו בסם פוראשר ל"מג תפוקו  שלתלומנה תברו בחסיכונים תקר ובול ניהרך"מע

תיםמיהע תסכונו ח כנגדקיםמוחז העהק ההשסיבנכ מיםוגל התלו ונזיאיאשר ק, שוכוניסי  שלדידהמ ו זיהוילהבנה,
ם דיווחיתמסגר תטח ולהבליהם עתסוסמבו התמדיניו תיעקבול תטוחל התקבל לחריהם,א טף שוקב למעל,מג תפוקוב
תלומנה התברו הח שלאיאשר והתעוק ההשךמער בלוית תיל ובטיביקאוביי סיכונים הלנמ מינוי מחייב זרהחו  אימה.תמ

תטיביקאוביי מצב תמונת לה שאיאשר הת וועדעהק ההשת ועדהנהלתה, ת,הלמנ הברה החטוריוןקדיר לק יספאשר
תים.מיהע תסכונוד חג כנקיםוחזמעה הקסי ההשבנכ מיםלוג הסיכוניםת האודו תריו פהקימו

ןי לבסים הנכעל תליאמסיקמ אהתשו תגש ה שלטרהמ הןי באיזון לתירה חתוך ה נעשפהקו ה שלתעוקהש הקתי ולניה
י ידעל כספים  שלתברוהע ותמשיכו תלויפע ו זותלועי פןממ לכדי תדרש הנתלו הנזיתמ ורתעוק בהשרוך הכסיכוןה
.תיםמיהע
קיפיאמ אחד כל ביעגלה תןי נליהןא פהחשי התמו רתא לה מגביאשר תעוק השתמדיניו קבע ברה החטוריוןקדיר
לע תלוהמנו ההגמל תפוקו  שלסיכון התמ רתא תלו ומגביתעוק ההשת ועדתא תמחייבו וןטוריקדיר התלומגב עה.קההש
תקבלמ וברה החי ידעל תלוהמנו ההגמל תפוקו  שלתעוקש ההילמהת בתיהבישיבו  דנהתעוק ההשתועד  החברה.ידי
ליים כלכקרואמ תונים נעל תסוסמבו הסיכונים תרכוהע לםאת בה השוניםקיםפיא ה ביןיםס הנכתא הקצלגבי תטוחלה
דסהפ למדיםאו גים מציתעוק השתלועד גיםצמו הסיכונים לניהו  דיווחיסיכון. המיורג וון ההקי שולגבי תתחזיוו

, BI תרכ מעעל ססתבובה תעוקת הש ועדת שלסותכנבכל ה  ק.כוני השוסי תמשומת בשל הסים נכקתיצפוי לאלי הפוטנצי
.תעוטבמ ,פיאוגרגי ים,נפלע פה זה חשיללבכ ת,ו ההשקעקתי נים של שופהכי חשיתת חעוקת השטיבגה חמצי

 התימי עפייניאמ בכסיה, בנתתפתחויו הה לנוכחטף בשוהוע וביצתעוק ההשתמדיניו תא מהאיתמ ות בוחנהועדה
קים.ובשוו

: בהםוליפטה פןאו ופהקופה השוים להם חכזימרכונים הסיט הלהלן פירו

תלנהה המחברות וההערכות בהשיטתיאור סיכונים ול הת ניהומדיניו .א

  24 אור ביאה רהגמל תפוק של תהלמנ הברהח בתרכועוהה תטו השיאורתי ווניםסיכה ול ניהתמדיניו ט פירוענייןל
ת.הלמנה ברהספיים של הח הכתבדוחו

תזילוי נסיכונ .ב

 ת.לי כלכקרומ מהבר תלו נזיסיכון ול,מג תופק תמבר תלו נזיסיכון :בדים ר שניניעל פ ולפיצתן לת נילו נזיסיכון

א להביעשויים הפה,קוהמ כספים תמשיכ קף בהיאפשריים  שינוייםלגבי תאו ודאימ  נובעאשון הרדרוב בסיכוןה
תפוקודים למנייאו ה יםמושכתים המילע לשלם תמנ על ר ניכקף בהיסים נכתמהירו במשמרש לתיד פהקובו ה מצבל

פהקו הסי נכ שלצעמומ ההחיים ךאור ולמ  אלמשיכהל איםזכ התיםמיהע סכון חקף בהיקשור  זהסיכון ת.אחרו
 ל.מג תפוקו  ביןבר ומעתתחרו תברג של היםייצונמים ח מגור וכןתםלוונזי

שוממי ל לגרום ול יכזה מצב ל.מג התפוקו ללבכ תיםמיהע מי טעינוי ש שלתאפשרומה בע נו השניבדברו סיכוןה
ל ניהורךלצו ץ.אר בכספים והההון ק שות יציבותא סכן ללהלו עוכז דרישה קצר. מןז ק בפרולים גדכספים מיסכו
ש חוד עד שלפהקות לתקדונופי ומניםמזו  שווימנים,ומז גון כלים, נזיסיםבנכ תקוחזימ הגמל תפוקו תלו הנזיסיכון

ת.סית יחובקל מושמיתנים ל שניוההת גבסחירו לי בעסיםכ בנ וכןמיםי

ט. בפרתטנוקת הפוקו ובללבכ תלוי נזסיכוןפה לטין חשיקמ עה,קשסלי ה תט בשיתפוקוניהול ה
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ניתוח נזילות הקופה

2017 רבמצדב 31 םיול

ח(" שפיאלב )טו נםסיכנ

נזילות )בשנים(

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %20

 אלרה
 תומשתלה
 ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %10

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
ל"חו

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
קליש

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
צרניונק

1,238,25967,781390,4591,010,38140,501237,64262,125113,98112,688 3,910,037םסחירי ויליםנז סיםנכ

--30,565754-21,3034775071,656 78,884ה שנ עדמ שלח"מ

426,94315,30710,937359,8853,16321,38721,152-313 1,185,792ה שנעלמ מח"מ

 42)342(826)350(138,8351,4492,657125,76946 372,516אחרים

 13,043 113,639 85,759 259,186 44,187 1,517,338 404,053 85,291 1,834,602 5,547,229ה"כס

םיס הנכתלו נזיתאו תפוקו ין בתברוהע ללכו תפוקו בתמשיכו  שלון קיצמצבי בחשבון איםימב תלו הנזידדימ .פהקוה תלויפע בתלו הנזיסיכון אחר קבלמע מודל האישר תעוק ההשתועד
םתמאת והתלו הנזירכי צתא ףט שופןאו בת ובוחנעוקב שנתלו הנזידדימ לס ביחתלו הנזיתמבר מידההע תא יתופקת סיס בעל ת בוחנתעוק ההשת ועד שונים.רמשב ימצב בקיםתיב

ת.דרשת הנלות הנזימבר לשינויים אשמר רךיעלה תמנ על פהקוסי הלנכ

ףק היאור לבר,הע סיון ניפי על מור.א כתקמספ תלו נזיתמ רעל תמר שוא והי,החוצ הידיםמני האו מושכים תיםמילע יםמלותש מוןמי לקשיים ובתלוי נזקשיי בתתקל נ אינהפהקוה
ן ביהינו פהקומה משוך לאים רשתיםמי שעמיםסכו היעור ששתמרוול מהיר מושמי ובני סחירים  הינםסיה נכתרבימ  כידה והעובתיהמי ע שלרחב הזורפי הפה,קו ה שלסיהנכ

וא ליםי נזסיםבנכ עוק הושפהקו הסימנכ 72% -כ ,2017 ת שנסוף לנכון ת.רובוק ה בשניםתויל נזתיו בעפהו צ אינהפהקוה ל(,עיל א2 סעיף בוליםמסל פיל ט פרואה)ר 82.16%-37.27%
,תמניו 10%  עד"חגא ולמסלב 67% -כ ת,מניו ולמסלב 97% -כ, רוךא לטווח ולמסל ב79%-כ, תמניו 20%  עדח"גא ולמסלב 67%-כ, ליהכל ולמסלב 70% -כ) סחירים

.(קונצרני ח"אג ולמסלב 97%-וכ  כהלכהולמסל ב100%- כת,מניו אלל "חגא ולמסלב72%- כלי,ק שולמסלב 92%-כ ל,ו"לול חסמב 92%-כ

סיכון תמשומתמצום הלצ תקמספ ןטחו בתכרי  מהוויםתקדוהפוצפי ה יליםם והנזסחיריספים הכך הס  כיבורהס תהלמנרה ה החבתהללה, הנהנהת הרכוהע ופהקוסי הכ נכב הרתמבחינ
.יללע מורא כתלוהנזי
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י שוקסיכונ.ג  
 מחירי במשינויים אהתוצ כהגמל תפוקו סי נכת שוויקחית לשאפשרומ מל נובעיםגת הפקו תלועיהול פ בניק שוסיכוני
  סיכון. תסרת חריבי ולמ איאשרמרווחי ה תתיח ומפיהלצפאינ ופיןלירי חת, שעריבי ריעו ש"ן, נדלמחירי רך,ת עניירו

 :מןק כדלהינם פהקוסי ה נככלי שלכם הכל בערתליארידה הפוטנצי ביקשוריםק השוסיכוני

 ל שטבהיב גם עה,ק השתטיבוטרנ ואלציהפלאינ תתחזיו בחשבון תקחונל עהק השליקו בשי:מדההצ סיכוני.1
 ציהפלאינ התביבס לאםת בהמודים צאול מודים צםכיביבר תיהעוק השתא תצעמב פהקו המדה.הצ ססיב
 .יהפנת שלתידיוהע תתחזיווה

 ליקו בשי ולכןזרים סיםבנכ תעוקמהש אהכתוצ קרעי ב"חטמ מודי צסים לנכפהיש חפהוק ל:ןפילי ח שערסיכון.2
 ס לדולר. ביחקרעי בן,פיליח  בשערילשינויים תתחזיו בחשבון תחוקנל עהקההש

  תקדונו פעלו פהקו ה ידיעל תקומוחז ה החובת אגרועל עההשפ תריבי הערי בשלשינויים :תריבי סיכוני.3
 ל שצעמומ ההחיים משך תיעקב ועהק השתטוחל התקבל ת בעפה.קו הסי נכי שוועל תןעואמצ ובתאולוווה
 הופק הפה.קו ה שלתעוק ההשקתי על תםפע והשתריבי  שינויילגבי תתחזיו ותוהנח בחשבון קחיםנל סיםהנכ
 ר פיזוק,פיא  בכלתיריב אי נוששיריםמכ של ללהכו צעמומ הםהחיי רךאו ב שינוי ידיעל תריבי סיכוני בתפלטמ

  ת.ת שונוריביו גיוספה לוחשי

 ."ל ובחוארץ בתסחרות הנמניורי המחי ברידהמי אהכתוצ פהקורם לגהול לעל שסדהפמניות: ה סיכון.4

 .סיכון תסרת חריבי ולמ איאשרמרווחי ה תתיח מפד הנובעסהפ :איאשר מרווח סיכון.5

 "ן. בנדלתו ההשקעכן של ערתריד מיהיגרםול לעל שסדהפ"ן: ה נדלסיכון.6

 תעוקמהיל השת תיעקב תעואמצ בקכוני השוסי סעיף תא כיביםמרמים ההגור ולמכל ת עםדדמותמ תהלמנרה ההחב
 העק השתקרנו "ח,טמ לפה חשי"ן,ל נדת,אולוו הת,מודו צאול תמודו צ חובת אגרות,ומני תר, הי ביןל,מכי הזרפומ
 הגנ התטרומ לעשה ניםזרגנ במוש שימיים.או ל הביןקים בשוותעוק בהשגם םזריפומ תפוקו הסי נכל.ס תתעודוו
קרה. הבתבדוחו לל ונכפהת חשי יצירתטרומול
 יקפיאמ אחד כל ביעגלה תן ניהןליא פה החשיתמו רתא לה מגביאשר תעוק השתמדיניו קבע ברה החטוריוןקדיר
 תלו המנוההגמל תפוקו כון שלסית המר תא תלו ומגביתעוקת ההש ועדתא תמחייבו טוריוןקדירת הלו מגבעה.קההש
 הוה גבפה חשיתעומונ ו השוניםעהק ההשקיפיא  ביןזורפי וע ביצתמחייבו טוריוןקר הדיתלו מגב החברה. ידיעל
.אחד עהקק השפיאל

 תטוחל התקבלמ וברהח ה ידיעל תלו המנוההגמל תוופק  שלתעוק ההשילמהת בתיהבישיבו  דנהתעוק ההשתועד
 םליי כלכקרואמ תוניםנ על תסוסמבו הסיכונים תרכוהע לאםת בה השוניםקיםפיא ה ביןסים הנכתא הקצלגבי

 תרחישי וטוריסהי VAR יםלל כותעוק השתלוועד גיםצמו הסיכונים דדימ סיכון. המיוגור ההון קי שולגבי תתחזיוו
 יסיכונ תמשומת ה בשליםס הנכקתי לפויהצ ליא הפוטנציסדהפ התא דמאו VAR -ה דדמ ת.קרנו ה כלבור עיצוןק
 תאח מחושבים תפוקו הלכל VAR דדמ ויצוןק הרחישית .אשמר תעוקבו ת שונותרויותבס בה חודש שלקופא לקשו
 ת.עיטבמ פהת וחשיפירגאוגי פהת, חשיפיענ פהר חשידב ב דיווחדי ועדהמ תקבלמ תעוקת הש ועדעון.רבל

עמטב ןווסיכ דדמ ןוסיכ)1(

2017 רבמצדב 31 םיול ילל כתומהשתל אלהר

דו  צמלא
דלמד דההצמב

ןם לצרכיירהמח
וץ אוע חטבבמ

ויאל דההצמב
 

 
 

כלה ךס   

ח"ש יפאל 

 
ח"ש יפאל ח"ש יפאל ח"ש יפאל 

2,481,348וט נל,מגת הופק סי נכסך
     

 1,497,4081,568,4735,547,229
 כשיריםמ תעואמצ בססי בסי לנכפהחשי
 - )587,077(  17 587,060את דלבמונחי זריםגנ

 5,547,229  981,396  1,497,425   3,068,408 ך הכלס
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2017 רבמצדב 31 םיולתוינמ20%עד "ח אגתומהשתל אלהר 

דו  צמלא
דלמד דההצמב

ןם לצרכיירהמח
וץ אוע חטבבמ

ויאל דההצמב
 

 
 

כלה ךס   

ח"ש יפאל 

 
ח"ש יפאל ח"ש יפאל ח"ש יפאל 

     
1,834,602 523,105455,916 855,581וט נל,מגת הופק סי נכסך    

 
 

 

כשיריםמ תעואמצ בססי בסי לנכפהחשי
 - )132,295(  5  132,290את דלבמונחי זריםגנ

 1,834,602  323,621  523,110  987,871 ך הכלס

 
 

2017 רבמצדב 31 םיול  ךו ארוחות לטומהשתל אלהר 

 
דו  צמלא

דלמד דההצמב
ןם לצרכיירהמח

וץ אוח טבעבמ
   כלה ךסויאל דההצמב

 
   

ח"ש יפאל 

 
ח"ש יפאל ח"ש יפאל ח"ש יפאל 

 85,291 27,303 20,802 37,186וט נל,מגת הופק סי נכסך
     

     
 

 

  

כשיריםמ תעואמצ בססי בסי לנכפהחשי
 - )10,447(  -  10,447את דלבמונחי זריםגנ

 85,291  16,856  20,802 47,633 ך הכלס

 
 

2017 רבמצדב 31 םיול  תוינמ מסלול תומהשתל אלהר 

דו  צמלא
דלמד דההצמב

ןם לצרכיירהמח
וץ אוע חטבבמ 

ויאל דההצמב
 

   
 

כלה ךס   

ח"ש יפאל 

 
ח"ש יפאל ח"ש יפאל ח"ש יפאל 

404,053 427146,045 257,581וט נל,מגת הופק סי נכסך
     

       
 

   

 

כשיריםמ תעואמצב ססי בסי לנכפהחשי
 - )44,393( -  44,393את דלבמונחי זריםגנ

 404,053  101,652  427  301,974 ך הכלס
 

 

 

2017 רבמצדב 31 םיול  תוינמ 10% עד "ח אגתומהשתל אלהר 

דו  צמלא
דלמד דההצמב

ןם לצרכיירהמח
וץ אוע חטבבמ

ויאל דההצמב
  

   
 

כלה ךס   

ח"ש יפאל 

 
ח"ש יפאל ח"ש יפאל ח"ש יפאל 

     
       482,374333,5811,517,338 701,383וט נל,מגת הופק סי נכסך 

 
    

 

כשיריםמ תעואמצ בססי בסי לנכפהחשי
- )154,207( 5  154,202את דלבמונחי זריםגנ

 1,517,338  179,374  482,379  855,585ך הכלס 
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2017 רבמצדב 31 םיול  

דו  צמלא
דלמד דההצמב

ןם לצרכיירהמח
וץ אוע חטבבמ

ויאל דההצמב
  

   
 

כלה ךס   

ח"ש יפאל 

 
ח"ש יפאל ח"ש יפאל ח"ש יפאל 

     
       40038,44444,187 5,343וט נל,מגת הופק סי נכסך 

 
     

 

כשיריםמ תעואמצ בססי בסי לנכפהחשי
- )7,405(-  7,405את דלבמונחי זריםגנ

 44,187  31,039  400  12,748 ך הכלס

 

 

2017 רבמצדב 31 םיו ל יול שקל מסלתומהשתל אלהר 

דמוצ  אל

דדמה לדמצהב

רכןצם לחירימה

או ץחו עבטמב 

יואל הדמצהב

 
   

 
כלה ךס   

ח" שפיאל 

 
ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל 

2,318- 256,868וט נל,מגת הופק סי נכסך
     

 259,186
כשיריםמ תעואמצב ססי בסי לנכפהחשי
- )2,224(- 2,224את דלבמונחי זריםגנ

 259,186  94  -  259,092 ך הכלס

 

 

2017 רבמצדב 31 םיו ל  תוינמ לאת אג"ח לומהשתל אלהר 

דמוצ  אל

דדמה לדמצהב

רכןצם לחירימה

או ץחו עבטמב

יואל הדמצהב

  
   

 
כלה ךס   

ח" שפיאל 

 
ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל 

31,39213,97085,759 40,397וט נל,מגת הופק סי נכסך
     

        
 

     

 

כשיריםמ תעואמצ בססי בסי לנכפהחשי
- )9,001(1  9,000את דלבמונחי זריםגנ

 85,759  4,969  31,393  49,397 ך הכלס

 

 

2017 רבמצדב 31 םיו ל הככהל מסלול תומהשתל אלהר 

דמוצ  אל

דדמה לדמצהב

רכןצם לחירימה

או ץחו עבטמב 

יואל הדמצהב

 
   

 
כלה ךס   

ח" שפיאל 

 
ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל 

32,4772,874113,639 78,288וט נל,מגת הופק סי נכסך
     

        
 

      

 

כשיריםמ תעואמצ בססי בסי לנכפהחשי
- 112,386 )12,387(את דלבמונחי זריםגנ

 113,639  15,260  32,478  65,901 ך הכלס
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2017רבמצדב 31 םיו ל

דמוצ  אל

דדמה לדמצהב

רכןצם לחירימה

או ץחו עבטמב

כלה ךסיואל הדמצהב   
ח" שפיאלח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל 

    4,6574,58113,043 3,805וט נל,מגת הופק סי נכסך
 

   
כשיריםמ תעואמצ בססי בסי לנכפהחשי
-)3,718(- 3,718את דלבמונחי זריםגנ

 13,043 863 4,657 7,523ך הכלס

תי ריבןוסיכ)2( 

:למגת הופק אה שלתשועל ה תריביר העו בשית השינויפעשלה ס ביחתגישו רתוחלהלן ני

 ינו לשיתשו רגיחתוני
(ב )א( )תריביה רבשיעו

 +1%

 
-1%

םוזיחא 2017 רבמצד ב31 םיול

2.43)2.21(ילל כתמוהשתל ראלה
2.68)2.43(תמניו 20%  עד"חגא תמו השתלראלה
2.14)1.95( רוךא  לטווחתמו השתלראלה
0.21)0.20(תמניו ולמסל תמו השתלראלה
2.93)2.66(תמניו 10%  עד"חגא תמו השתלראלה
2.76)2.53(לו"לול חסמ תמו השתלראלה
3.47)3.21(ליק שולמסל תמו השתלראלה
3.34)3.03(תיומנ אלל "חגא תמו השתלראלה

3.47(.143)כההל כולמסל תמו השתלראלה

3.40)3.15(יקונצרנ "חגא תמו השתלראלה

 תריבי בכשיריםמ לס ביחגם ועהקבו תריבי ביריםמכש לס ביחגם  הינותריבי בלשינוי ס ביחתגישו הרתוחני(א)
 כשיריםמ לס וביחירמכש ה שלסניקפנ הרךלע ס ביחהינה פה החשיעה,קבו תיביבר כשיריםמ לס ביחמשתנה.

 חקנל תישוג הרתוח ניובך חישלצור .סיפיננ הכשירממה מניםמזו הזריםת לס ביחנה היפה החשימשתנה, תריביב
.ך השנההלמ ברכשו שנסים נכלגבי גם ת השנהילתחמ תריבי בבון שינויבחש

 םאת בהת.ריבי הוריע בשינוימש אהכתוצ  ישירפןאוב עמושפ םרכער שא יפיםסע ק וראך לולכ תישוג הרתוחני(ב)
חוב. סיכ בנתעוקימש שתמנוא נתנוקר עה שלהשפ גוןכ תפוקית עעוהשפ בחשבון תאומוב אל כך,ל
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2017 רבמצדב 31 םיול

דדמב תחרוסנ
125 א"ת

דדמב תחרוסנ 
%כלה ךסל"חוב רחיס אל     רתיה תיומנ

כ"הסמ ח" שפיאל

קשמ ענף 
5 517.6 1138,05 1-20,39 1,05 3 116,61קיםבנ
20,9682.68--- 20,968טוחבי
642-5,56921,4972.75 15,286מדביו
1,349-26,94655,7987.13 27,503הגילוטכנו
7,80115,3046,501143,05918.29 113,453תים ושרוסחרמ

13,0684,52183,095203,23925.97 102,555י ובינו"ןנדל
8,669-29,369113,76514.54 75,727התעשי
55,2107.06--8,219 46,991תקואחז ועהקהש
2,032-6,43230,7103.93 22,246זג וטנפ

42,83119,825178,303782,301100.00 541,342הכל סך

 עד "ח אגתומהשתל אלהר
2017 רבמצדב 31 םיול תוינ מ20%

דדמב תחרוסנ
125 א"ת

דדמב תחרוסנ 
%כלה ךסל"חוב רחיס אל     רתיה תיומנ

כ"הסמ ח" שפיאל

קשמ ענף 
1 215.0 24,91 0 3,73 - 9 18 3 20,99קיםבנ
3,7742.27 - - - 3,774טוחבי
3,8692.33 1,002 - 116 2,751מדביו
10,0606.06 4,866 - 243 4,951הגילוטכנו
26,78516.14 1,185 3,773 1,404 20,423תים ושרוסחרמ

60,63236.52 38,270 1,596 2,305 18,461י ובינו"ןנדל
20,48212.34 5,290 - 1,560 13,632התעשי
9,9395.99 - - 1,480 8,459תקואחז ועהקהש
5,5463.34 1,176 - 366 4,004זג וטנפ

100.00 55,519165,999 5,369 7,663 97,448הכל סך
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2017 רבמצדב 31 םיול 

דדמב תחרוסנ
125 א"ת

דדמב תחרוסנ 
רתיה תיומנ

 
      

 
% כלה ךס ל"חוב רחיס אל  

כ"הסמ ח" שפיאל 

 
 

קשמ ענף
1 520.2 63,18 4-47 52 2,68קיםבנ 

4833.06---483טוחבי
35215-1284953.14מדביו
63431-6221,2878.16הגילוטכנו
2,62418021482,95418.74תים ושרוסחרמ

2,361238-1622,76117.51י ובינו"ןנדל
1,744200-6772,62116.62התעשי
1,2718.06--1,082189תקואחז ועהקהש
4.50 51247-150709זג וטנפ

100.00 12,47792422,36315,766הכל סך
 
 
 
 
 

2017 רבמצדב 31 םיול תוינמ מסלול תומהשתל אלהר 

דדמב תחרוסנ
125 א"ת

דדמב תחרוסנ 
רתיה תיומנ

 
      

 
% כלה ךס ל"חוב רחיס אל  

כ"הסמ ח" שפיאל 

 
 

קשמ ענף
7 419.8 131,49 6-3,97 724 27,27קיםבנ 

4,9043.09---4,904טוחבי
3,575150-1,3025,0273.17מדביו
6,433315-6,08812,8368.09הגילוטכנו
26,5381,825171,47529,85518.83תים ושרוסחרמ

23,9892,421-1,64228,05217.69י ובינו"ןנדל
17,7122,028-6,82726,56716.75התעשי
12,9148.14--10,9911,923תקואחז ועהקהש
4.37 5,203475-1,2536,931זג וטנפ

100.00 126,6229,3831722,558158,580הכל סך
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 עד "ח אגתומהשתל אלהר
2017 רבמצדב 31 םיולתוינ מ10%

דדמב תחרוסנ
125 א"ת

דדמב תחרוסנ
%כלה ךסל"חוברחיס אלרתיה תיומנ

כ"הסמ ח" שפיאל

קשמענף
911.19 9,44 9 1,37 -2 87 7,99קיםבנ
1,4381.70 - --1,438טוחבי
1,4751.75 382 -1,04944מדביו
3,8224.53 1,843 -1,88693הגילוטכנו
12,72815.06 544 7,7835353,866תיםושרו סחרמ

41,85249.55 32,185 7,0351,5501,082י ובינו"ןנדל
7,8029.24 2,013 -5,194595התעשי
3,7884.49 - -3,224564תקואחז ועהקהש
2,1002.49 435 -1,526139זג וטנפ

 100.00 84,454 38,781 4,948 37,1333,592הכל סך

2017 רבמצדב 31 םיול"לוול ח מסלתומהשתל אלהר

דדמב תחרוסנ
%כלה ךסל"חוב125 א"ת

כ"הסמ ח" שפיאל

קשמ ענף
 3 60.5 3 27 2 27 1 קיםבנ

 16.19 73 73 -הגילוטכנו
 0.44 2 1 1תים ושרוסחרמ

 0.22 1 - 1יובינו "ןנדל
 3.55 16 15 1התעשי
 19.07 86 86 -זג וטנפ

 100.00 451 4447הכל סך
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יראאשני כוסי.ד  

 המיד עאימ תר, הי ביןע, לנבוולים יכאיאשר סיכוני תיו.תחייבויו בהלישי ש צדתמיד עאי לסיכון הא הואיאשר סיכון
 גדירו במשינוי אהכתוצ רך עתרידמי או רךועממה תפחו רך בעתביטחונו מושמי עון,ירפ תול יכדריע ה החזר,מועדיב

אי.אשר
תמדיניו לאםת ובהאיאשר סיכוני ול ניהא בנושקחהמפ זרילחו ועהק ההשתקנות לףפובכ תנעשי איאשר התלועיפ
תוגבלמ תעוקוב עהקהשה תקנות ת. השונועהק ההשתועדו  שלתטניו פרתטוחללה וטוריוןקדיר ה ידיעל עהקבשנ
חקמפ הזרי חוצ"ב. וכיותבטחונו גיסו לאםת בהאיאשר תןמ על תלו מגב וכןלווים תקבוצול דד בולווה לפהחשי
 שלמםקיו טיח להבתםרטמ ותליעו ותפתעימקצו ת,לי ניהומיכהת לתתיתש תוויםמ יאאשר סיכוני ול ניהאבנוש
יאראש סיכוני ולא ניהוש בנקח המפזרילחו אםת בהפה.קושופה הי להם חאאשר סיכוני וללניה קוחפי וקרה בגנונימנ

רז חואי.אשר סיכוני ול בניהקיםסעו היםהל נעוקב וניר,סח א לאיאשר רך מעהלמנ צהקבו בסדייםמו הפיםגו המינו
תרכיש תעואמצ באיאשר מידים המעסדייםמו ופיםג תסו להתייחטריםמ פרתיעקב לתאו הורקובע ק חודתועד
תרכיש טרם תעוק ההשתטיב בחקייםתמאנליזה הך הליתה תרחבת העואמצ בתר,ן הי ובית,תיוממשל אל  חובתאגרו
המיד תמוא ותת שונות חוזיותניו תלל הכתר,בין הי ת,לל הכו חוב,תיגרוא תרכישס ל ביחתמדיניו תיעקב ו חובתאיגר
למנה  ומונה חוב פורוםקם הו חוב,תילגבי תלועוופ תייםעיי בתבחובו וליפט א בנושקח המפזר חותקבו בעת.סיופיננ

. שוטפיםקרהב וקב מע תהליכימיםקייתמ כי טיחתיים ולהבעיי בת חובומצב ריךהעדו לקי תפאשר לפורום
 לווים תקבוצ לתלל כופהלחשי תלו למגבתסמתייח טוריון,קדיר הידי-על אושרה אשר אי,אשר לפה החשיתמדיניו

 ת,עוק ההשתטיבלח תו שונתמכויוס תצלא והגדירו י פעל  חובסינכ לפה חשיתלוגבמ לים,הגדו קים הבנתמשלחו
 מורים.אריונים הטוקדירשקעה והת האי, ועדואשר תועד
 תשפ נחליהםא ופיםג התתנואי תרכהע למי,פני גדירו מודל תעואמצ ב תהליך,צעתבמ סחיר א ליאאשר ןתמ טרם
 ,סףבנו ת.בטוחו התיכוא ועוןרפי התול יכאחר ףט שופןאו בתקבעו פהקו ה כןמו כ.להם שעוןרפי התול ויכפהקוה
 למוד תעואמצ ב והןע,ממוצ הגדירו האחר קב מעתעואמצ ב הןפהקו בסחיר א לאיאשר סיכוני תרכהע תצעתבמ
צון.קי קרהמ ותחלתו באיאשרן הסיכו גובה תא תמ לכאפשרמה
תעואמצב, עהקההש סיבנכ מיםלוגה איאשרה סיכוני של תמוכי סיכונים ולניה באגף צעתבמ לל הכוקתיה תמבר

דסהפוה)Expected Loss(פויצה סדהפה תרכהעו וריםמאה קיםתיב תיממשל אהל ובהח של צעמומה גדירוה תבחינ
תיבל ת דעת חוותקבלתמ – תטני פרקהס עתמבר .סחיר אהל איאשרה סיכוני גיןב)Un expected Loss(פויצ-אהל
.דרוגרים שהוטמאם לפרת בה,תכבומור או תלות גדוואקסלעו תתיועוממש תאוקסלע סיכונים ולניה  אגףלויה שלת
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מםוקימי על פובנכסי חתקוחל(1)

2017 רבמצדב 31 םיול

תיומנ 10% דע ח"אג תומשתלה אלרהתיומנ מסלול תומשתלה אלרה ךארו חווטת לומשתלה אלרהתיומנ 20% דע ח"אג תומשתלה אלרהלליכ תומשתלה אלרה

םירי חס

םניאש

םירי חסכ" הסםיריחס

םניאש

םירי חסכ" הסםיריחס

םניאש

םירי חסכ"הסםיריחס

םניאש

םירי חסכ" הסםיריחס

םניאש

כ" הסםיריחס

ח" שפיאל

1,905,5521,206,5693,112,121727,960440,1791,168,13924,47515,69440,16997,12310,937108,060698,020367,7051,065,725ץבאר

310,02058,107368,127114,84017,329132,1696,1433676,510807-807102,73713,483116,220"לבחו
 הכל סך

2,215,5721,264,6763,480,248842,800457,5081,300,30830,61816,06146,67997,93010,937108,867800,757381,1881,181,945בונכסי ח

2017 רבמצדב 31 םיול 

יצרנונק ח"אג תומשתלה אלרההככהל מסלול תומשתלה אלרה תיומנ אלל ח"אג תומשתלה אלרהקליש מסלול תומשתלה אלרה"לחו מסלול תומשתלה אלרה

םירי חס

םניאש

םירי חסכ" הסםיריחס

םניאש

םירי חסכ" הסםיריחס

םניאש

םירי חסכ" הסםיריחס

םניאש

םירי חסכ" הסםיריחס

םניאש

כ" הסםיריחס

ח" שפיאל

7,256 104,1456,943313 -1,4442,2343,678224,11321,894246,00744,31921,65465,973104,145ץ באר

3,027 -3,027- --19,4141,40620,8202,228-2,2286,1201,1547,274"לבחו
הכל סך

10,283 104,1459,970313 -20,8583,64024,498226,34121,894248,23550,43922,80873,247104,145בונכסי ח
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םיוגה לדירקוחל בובסי חוט נכפיר(2)

רץ באובנכסי ח
7102 רבמצדב 31ם ויל

(*)ומיק מוגריד

 לראה
 ותמלשתה
יללכ

 לראה
 ותמלשתה

 20%ד ע"ח אג
תוינמ

 לראה
ותמלשתה

ךוראוח ולט

לראה
ותמלשתה

תוינ מלולמס

 לראה
 ותמלשתה

10%ד ע"ח אג
תוינמ

 לראה
 ותמלשתה

ל"ו חלולמס

 לראה
 ותמלשתה

ילשקל ולמס

 לראה
 ותמלשתה

 אלל"ח אג
 ותינמ

 לראה
 ותמלשתה

הכלהכ לולמס

 אלרה
 תומשתלה

יצרנונק ח"אג
"חשפי לא

ץ בארםיירסח סי חובנכ
5 523 4104,14 437,39 8219,91 91,37 6592,01 096,06 219,12 7595,77 1,492,15תותילשממ ב חוותגרא

:גדירו באחרים  חובסי ונכתקונצרניו  חובתאגרו
AA 4 3,35- 2 53,61 91,61 72 255,04 835 225,16768,3112,53העלומ
BBB דע A173,51558,5772,51558546,812322,3763,044-3,041

BBB2,21369246105311-37-43-מ ךמונ

12,5004,6082561103,6114208232-270גדור מלא

1,905,552727,96024,47597,123698,0201,444224,11344,319104,1456,943רץ באיםחיר סובנכסי ח הכל סך

ץ בארםיירסח םנישא סי חובנכ

:ג רודי בסייםפיננ  תוסדמו ובקיםבבנ תקדונופי ותקונצרניו חוב תאגרו
AA 5 21,68 498 116 100,77943,2431,629-36,09העלומ --

 BBBדע A7,9492,98788-2,266--158--
--BBB-3,7911,57850811,374--55מ ךמונ

7343433562562-24-5גדור מלא
294,89678,7094,60610,64073,7681,74517,0724,983-308םתימיעת לוואהלו

--29,86511,7295252109,605-114344טהלי שתקנומת המניו בודיע בשתאולווה

--768,555301,5908,761-244,3453233,72614,405םאחריל ותואהלו

1,206,569440,17915,69410,937367,7052,23421,89421,654-313רץ באיםירח סנםישא ובנכסי ח הכל סך

3,112,1211,168,13940,169108,0601,065,7253,678246,00765,973104,1457,256רץ באובנכסי ח הכל סך

 308 - 10,213 17,831 1,867 144,858 10,720 7,290 170,195 535,087(** )מיניפ גירוד בב חוינכס - מזה

,S&Pהונממה ידי-על ורשאו רשא וגרהדי תברוח םינה ל"חוב וגרהדי תמרל תקורומה   (*) Mood'sו-Fitch .
.A+ועד  A-ללכו A גדירו: אמוגדל, םחיווטה כל את תוכוב ללכו וגרדי כל

 ניחיצו גדירו םייק לא םהל בחו יסכלנ. הקיעשה םהב בחוה יסכנ כל על הינחבו בקמע הרבחה תצעבמ זו תרגסמב, אירשאה הולניל תהוליניו תניגורא תתישת הרבחב תמייק16-9-2007 -ו 15-9-2007 הונממה חוזריל םאתהב(**)
.הלןל 5 ףסעי ףסנו בהאר .רמואכ יונצחי וגר דיםיקי לא םהשל ואל םנה מייפנ וגרבדי םיסככנ עילל םגיצמוה בחוה סיכנ .הרבחה ידי על ימניפ וגר דיצעמבו, תדרגמ הרבח ידי על ןתניש
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נכסי חוב בחו"ל

2017 רבמצד ב31 םיול

(* )מיאובינל דירוג

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 20% דע ח"אג
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה
 ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

תיונמ מסלול

 אלרה
 תומשתלה

 10% דע ח"אג
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

"לחו מסלול

 אלרה
 תומשתלה

ישקל מסלול

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

יצרנונק ח"אג

ח" שפיאל

לו" בחיםריב סחונכסי ח
 9 5 6 11 8 2,22 2 5,64 8 9,85 4 66 5 1,09 1 4,65 0 22,94תתיוממשל  חובתאגרו
  חובסי ונכתקונצרניו  חובתאגרו

:גדירו באחרים
 A6 42 4 87 - 5 1,99 4 13,46 2 66 372 15,96 2 41,33להומע 

BBB224,583 86,2143,946- 72,673 10,793- 4,709 2,328 
 BBB20,453 7,756359 - 6,529 975- 421 214-מ מוךנ
 - - - 9 213 81 17 256 712גדורמ אל

 3,027 6,120 2,228 19,414 102,737 807 6,143 114,840 310,020לו" בחיםחיר סובנכסי ח הכל סך

"לו בחיםרינם סחיאש ובנכסי ח
 - 1,154 - 1,406 13,483 - 367 17,329 7 58,10אחרים  חובסינכ

 3,027 7,274 2,228 20,820 116,220 807 6,510 132,169 368,127לו" בחובנכסי ח הכל סך

 מיפני גדירו בגיםדורמ סיםנכ - זה מ
(**)34,614 9,699 252 - 6,983 963 - 644 - 

. hcFit - ו ,Mood's S&Pממונהה ידי-על אושרו אשר גדירוה תברוח הינם ל"בחו גרוהדי תמלר תקורומה  (*)
.A+ ועדA-ללכו  Aגדירו: אמגולד, הטווחים כל את תוכוב ללכו גדירוכל

(**)
 בהם החוב סינכ כל על חינהוב בקמע ברההח תצעמב זו תמסגרב, איאשרה וללניה תליוניהו תגוניאר תתיתש ברהחב תמקיי 16-9-2007 - ו15-9-2007 ממונהה זרילחו אםתבה
 םלהש לוא הנם מיפני גודירב סיםכנכ יללע גיםהמוצ ובהח סינכ  החברה.ידי על מיפני גדירו צעמבו, תגדרמ ברהח די יעל תןני שצוניחי גדירו קיים לא להם חוב סילנכ. עהקיהש
.לןלה 5 סעיף סףבנו אהר .מוראכ צוניחי גדירו קיים לא
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ןוגהה יוושה תקביע בושמישש תיהריב יורשיע(3)

 לע א אלס הנכאי שלאשר הגדירו על סיםסתבמ םאינ היוון השערי גינם.ב פוייםצ המניםמזו המיזרית מדןאו ווןת היעואמצ בקבע נסחירים, נםאי ש חובסי נכגן שלהו ההשווי
 תרגז הנסיכון התמיי לפראםת בהתא וז עשירוניםםתאו בסחיר אהל ס הנכשל קוםמי תיעקב ו החובסי נכ שללפדיון אהתשו לאםת בהיםלעשירונ סחיר הק השותקלוח
 סחיר הק בשויםתקפמש ו שאלפי כ החוב,סינכ  שלסיכון התמיי בפר שינוייםרת יודכני עןופא בטויי ב לידיאמבי  זהלמוד סחיר. אהל קו בשתקונפ/התאוקס עמחירימ
ון. עשירתואו בלשינויים אםתבה

:גדירו תקבוצ  בכלוליםסים הכללנכ אםת בההלן הינןל תגו המוצגודירת הקבוצומ תאח  כלגין בתוללקמשות העוממוצת הריביוה

2017 רבמצדב 31 םיול

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %20

 אלרה
 תומשתלה
 ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

תיונמ מסלול

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %10

 אלרה
 תומשתלה

"לחו מסלול

 אלרה
 תומשתלה

ישקל מסלול

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
צרניונק םחיריס םאינ שבחו סיכנ

באחוזים:(*) דירוג פיל

 AA0.09 0.83 0.31 0.28 1.05 0.09 0.78 1.07 1.00להומע 
 A2.37 2.29 2.32 2.34 2.27 3.68 2.39 2.30 - 

 BBB2.53 2.47 2.43 - 2.50 1.53 1.59 2.42 - 
 -BBB3.99 3.98 4.07 4.57 4.02 - -3.93-מ מוךנ
 )0.07( 3.79 3.25 5.16 3.79 )0.07( 3.60 3.74 3.88גדורמ אל

 את תוכוב לולכ גדירו כל. קובליםמ מרהה מיקדמ פיל גדירוה לימסל ברועהו גדרומ תברח תוני נ".גדרומ"ו" תלומע" גדירוה תברוח הינן מיוקמ גדירו תמ לרתקורומה(*)
. A+ ועד  A-ללכו  Aגדירו: אמגולד, הטווחים כל

. Fitch- ו S & P, Mood's ממונהה ידי על אושרו אשר גדירוה תברוח הינם ל"בחו גדירוה תמ לרתקורומה

.לןלה 5 סעיף אהר מיפני גודיר ענייןל
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םיריינם סחשאו יםחיר סובנכסי ח בתוקעשה ורעב קשמ יפנ לעהיפשהח וטפיר4()

2017 רבמצדב 31 םיול

לליכ תומשתלה אלרה
 דע ח"אג תומשתלה אלרה

תיומנ 20%
 תומשתלה אלרה
 ךארו חווטל

 מסלול תומשתלה אלרה
תיומנ

דע ח"אג תומשתלה אלרה
תיומנ 10%

 תומשתלה אלרה
"לחו מסלול

 מסלול תומשתלה אלרה
קליש

 תומשתלה אלרה
 תיומנ אלח ל"אג

%םסכו%םסכו%םסכו%םסכו%םסכו%םסכו%םסכו%םסכו

כ"הסמח" שפיאלכ"הסמח"ש פיאל
 פיאל
כ"הסמח" שפיאלכ"הסמח" שפיאלכ"הסמח"ש

 פיאל
כ"הסמח" שפיאלכ"הסמח"ש

 פיאל
כ"הסמח"ש

קשמ ענף
 9 75.2 73,87 70.3 392 14.5 0 93,56 5.1 9 461,34 70.1 215 86.1 92,85 75.8 476,57 36.2 217,33קיםבנ
 0.868550.347280.99 1.01211 36,9231.0614,8711.145711.221410.1311,948טוחבי
 1790.24--1.69 0.24415 2,779--8,7060.253,3010.251530.33מדביו
 6.05680.037441.02 0.0611,3410.961,482 61 36,8301.0613,8901.076131.31הגילוטכנו
 סחרמ

 34.3219,5137.8616,75422.87 256,07321.678,406 9.97 10,850 907,21126.07300,94423.1412,23426.21תיםושרו
 "ןנדל
 6.202,1270.869,99213.64 14.921,520 176,325 0.38 415 575,46116.54216,45416.657,40815.87ינויוב

 2.451,4610.598571.17 1.37600 16,206 0.10 45,5961.3119,7301.525221.12111התעשי
עהקהש
0.041,0760.431,8522.53 9 2.67 31,594 101,1212.9139,4063.031,5453.313910.36תקוחזוא

660.037541.03 5.20 1,275 1.05 010.12,453 35,9701.0314,7121.135601.2011זג וטנפ
 "חגא
37,51051.22 89.49 222,142 28.66 7,020 601,87750.92 96,73088.85 20,21543.31 1,515,09743.53600,42346.18תילמשמ

100.00 73,247 100.00 248,235 100.00 24,498 100.00 1,181,945 100.00 108,867 100.00 46,679 100.00 1,300,308 100.00 3,480,248הכל סך
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2017 רבמצדב 31 םיול

יצרנונק ח"אג תומשתלה אלרההכ כהלמסלול תומשתלה אלרה

%םסכו

כ"הסמ

%םסכו

כ"הסמ ח" שפיאלח" שפיאל

קשמ ענף
 9 23.8 7 2,45 -  - קיםבנ
 6.06 623 - -טוחבי
 0.88 91 - -מדביו
 3.35 344 - -הגילוטכנו
 21.68 2,229 - -תים ושרוסחרמ

 26.20 2,694 - -י ובינו"ןנדל
 4.75 488 - -התעשי
 7.28 749 - -תקואחז ועהקהש

 3.05 314 - -זג וטנפ

 2.86 294 100.00 104,145יתממשל "חגא

 100.00 10,283 100.00 104,145הכל סך

 ידיעל תחפו שאי,אשר גדירו למיפני מודל במוש שי("טוח ביראלה" -ןהל)ל מע" בוחט לביברה חראללה נהמומ השראי ,2011 יאמב 15 מיום אישור למשך בה,2013 ליביו 7 ביום(5)
הברח של ילקבמה גירוכד ייחשב מיפניה מודלה פי על גדירוה, אישורה איתנל אםתבה. ראלה תקבוצב סדייםמוה יםופגה תרי ואת טוחבי ראלה את משיש זה מודל. טוחבי ראלה
 :איםהב איםתנל בכפוף, תגדרמ

.למודת ה בחינתהליך בגוהוצ שםליהנה ויהגלותודוממבנה, הת המסגר בעשה ימודל במושהשי (א

טים.קמון פרויימי ומי יז"ןל נדכבים(,מור כשיריםמ או שירס )יסי בס נכגובהמ איאשר וח,ט ביתברוקים וח בנ:ט למעאיראש תרכהעף לקת אמודל יהה (ב

ונה.ממ של האשמר אישור עוןט אמודל יהבנה המ בתימהו כל שינוי (ג
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םייוגרפיאנים גכוסי.ה

 עורילא ,נהי במדיתסקע תוליעפ ןלה שי שותחברב עההשק ך דרפה,יעק ו ארהי ישרהו בצותעהשקה יקת לש פהי מחשעובנ הפסדלה ןויכ סוני היפוגרא גןויכס
 רסח פתות של אצו אמה עצנהי במדיללכ כבר משור, באזינוח בטותימע עק רלע ללמש וררעתלה יושע זה כעורי אפי.רוגיא גורז או אנהי מדתהוא בילילש
.וכד'( ותינמ, ן"לנד)ים ינו הסיםנכ יוובשה דייר ו/או קיםעסוות למש מלן שועירפות לחדי עוירבאה יילעבי וטיי בדילא ולבי ו עשיפרוגיאגן וכיית. סותמה

 ותהלזה י הןתינלא ם בהים רס, במקנכהחר נסו אפק נוהו בום קלמהתאם בו , איפוס הןויכס הםולמקם התאבים נום השינכסהור עבת יפרוגיאג ההפישהחן ללה
:יתפוס הפהיהחשום ת מקא

ילל כתומהשתל אלהר

2017 רבמצדב 31 םיול

בחו ת גרוא
תותימשלמ

בחו תרו אג
תיומנתיוצרנונק

ת עודות
סל

תנו רק
תנומאנ

ן"ל דנ
העקהשל

תקעו שה
תחרוא

כ"הס
הפחשי

תזניאמ

םנגזרי
חיונמב

כלה ךסאתדל

ח" שפיאל

 129,980 40,072 24,10889,908 5,6529,380 17,531 12,105 21,132 - ריטניהב
 60,718 - 1,39560,718 -4,189 39,892 6,734 8,508 -סין
 103,310 7,191 96,119 30,063 -12,820 10,256 1,257 41,723 -תצרפ
 88,986 6,655 82,331 28,208 -1,734 9,217 17,965 25,207 -המניגר
 103,947 71,358 32,589 11,859 -1,604 17,365 1,761 - -ןיפ
 77,765 - 77,765 - - 77,765 - - - -גבורמסקלו

 1,091,388 378,699 712,689 184,797 - 85,011 101,661 212,111 129,109 -תברית הארצו
 96,303152,689 56,386)19,788( - 11,963 27,914 35,969 328 -הופאיר
 4,014,867 3,980,35034,517 1,480,833 24,053 296 27,350 433,277 502,994 1,511,547ראליש
 118,409 - 118,409 3,652 - 32,899 64,319 17,244 295 -רריםעותמ קיםשוו
 272,652 32,687 239,965 60,830 - 16,492 42,815 43,878 72,400 3,550אחר

 6,214,711 667,482 5,547,229 1,805,957 33,433 250,425 358,320 782,301 801,696 1,515,097הכל סך
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 20% עד "ח אגתומהשתל אלהר
תוינמ

2017 רבמצדב 31 םיול

בחו ת גרוא
תותימשלמ

בחו ת גרוא
תיומנתיוצרנונק

ת עודות
סל

תנו רק
תנומאנ

ן"ל דנ
העקהשל

תקעו שה
תחרוא

כ"הס
הפחשי

תזניאמ

םנגזרי
חיונמב

כלה ךסאתדל

ח" שפיאל

 34,842 7,330 27,512 4,889 7,692 1,034 3,207 2,738 7,952 - ריטניהב
 34,112 1,315 32,797 5,600- 1,8769,248 253 15,820 -תצרפ
 26,000 1,218 24,782 5,160- 317 1,686 8,221 9,398 -המניגר
 19,007 13,052 5,955 2,169- 293 3,176 317 - -ןיפ
 28,876 - 28,876 -- 28,876 - - - -גבורמסקלו

 269,682 69,268 200,414 54,040- 20,987 20,919 55,636 48,832 -תברית הארצו
 38,454 17,615 20,839 4,386 - 4,347 5,106 6,910 90 -הופאיר
 1,393,928 6,297 1,387,631 521,469 9,178 145 5,320 79,747 172,695 599,077ראליש
 27,139 - 27,139 1,036 - 11,152 11,765 3,104 82 -רריםעותמ קיםשוו
 84,635 5,978 78,657 16,873 - 6,068 15,128 9,073 30,169 1,346אחר

 1,956,675 122,073 1,834,602 615,622 16,870 82,467 68,183 165,999 285,038 600,423הכל סך
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ךו ארוחות לטומהשתל אלהר

2017 רבמצדב 31 םיול

בחו ת גרוא
תותימשלמ

בחו תרו אג
תיו מנתיוצרנונק

ת עודות
סל

תנו רק
תנומאנ

תקעו שה
תחרוא

כ"הס
הפחשי

תזניאמ

םנגזרי
חיונמב

כלה ךסאתדל

ח" שפיאל

 2,183 936 1,247 296 132 410 35 374 -ריטניהב
 1,340 - 1,340 - 98 932 155 155 -סין
 2,164 168 1,996 699 302 240 22 733- תצרפ
 1,735 155 1,580 659 41 215 229 436 -המניגר
 2,428 1,667 761 277 37 406 41 - -ןיפ
 1,612 - 1,612 - 1,612 - - - -גבורמסקלו

 20,826 8,846 11,980 1,715 1,827 2,374 3,613 2,451 -תברית הארצו
 3,111 2,249 862)921( 327 652 801 3 -הופאיר
 58,014 804 57,210 20,350 6 598 9,470 6,633 20,153ראליש
 2,520 - 2,520 - 617 1,503 397 3 -רריםעותמ קיםשוו
 4,945 762 4,183 518 317 1,001 1,003 621,282אחר

 100,878 15,587 85,291 23,593 5,316 8,331 15,766 12,070 20,215הכל סך
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תוינמ מסלול תומהשתל אלהר

2017 רבמצדב 31 םיול

בחו ת גרוא
תותימשלמ

בחו תרו גא
תיו מנתיוצרנונק

ת עודות
סל

תנו רק
תנומאנ

תקעו שה
תחרוא

כ"הס
הפחשי

תזניאמ

םנגזרי
חיונמב

כלה  ךסאתדל

ח" שפיאל

 14,000 7,804 6,196 1,323 1,101 3,414 353 5 - ריטניהב
 6,434 4,276 2,158 471 145 - 1,541 1 -קנדה
10,169 - 10,169 1 816 7,769 1,575 8 -סין
 10,622 1,401 9,221 5,823 1,181 1,997 220 - -תצרפ
 11,326 1,296 10,030 5,493 338 1,795 2,322 82 -המניגר
 20,312 13,897 6,415 2,309 312 3,382 412 - -ןיפ

 4,930 - 4,930 - 288 4,468 174 - -אהקורי
 151,565 73,749 77,816 10,591 12,079 19,798 35,290 58 -תברית הארצו
 21,800 18,754 3,046)12,251( 1,725 5,436 8,136 - -הופאיר
 246,346 6,953 239,393 38,909 880 5,734 96,089 1,051 96,730ראליש
 17,873 - 17,873 2 1,312 12,526 4,033 - -רריםעותמ קיםשוו
 18,896 2,090 16,806 2,905 1,514 3,870 8,435 82 -אחר

 534,273 130,220 404,053 55,576 21,691 70,189 158,580 1,287 96,730הכל סך
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 10% עד "ח אגתומהשתל אלהר
תוינמ

2017 רבמצדב 31 םיול

בחו ת גרוא
תותימשלמ

בחו ת גרוא
תיו מנתיוצרנונק

ת עודות
סל

תנו רק
תנומאנ

ן"ל דנ
העקהשל

תקעו שה
תחרוא

כ"הס
הפחשי

תזניאמ

םנגזרי
חיונמב

כלה  ךסאתדל

ח" שפיאל

 21,8362,71024,546 4,353 5,837 382 1,185 3,401 6,678 - ריטניהב
 22,65748623,143 2,122 - 6,375 693 150 13,317 -תצרפ
 15,95445016,404 1,908 - 117 623 5,411 7,895 -המניגר
26,267- 26,267 - - 26,267 - - - -גבורמסקלו

25,605159,878 134,273 39,974 - 12,719 6,875 33,679 41,026 -תברית הארצו
6,51126,949 20,438 11,701 - 3,780 1,887 2,996 74 -הופאיר
 1,209,441 1,207,1022,339 419,112 10,264 116 2,414 33,962 140,490 600,744ראליש
 15,204 -15,204 799 - 8,807 4,349 1,183 66 -רריםעותמ קיםשוו
 60,643 7,036 53,607 12,424 - 6,7674,434 3,672 25,177 1,133אחר

 1,562,475 45,137 1,517,338 492,393 16,101 62,997 24,793 84,454 234,723 601,877הכלסך
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"לוול ח מסלתומהשתל אלהר

2017 רבמצדב 31 םיול

בחו ת גרוא
תותימשלמ

בחו תרו אג
תיומנתיוצרנונק

ת עודות
סל

תנו רק
תנומאנ

תקעו שה
תחרוא

כ"הס
הפחשי

תזניאמ

םנגזרי
חיונמב

כלה ךסאתדל

ח" שפיאל

 2,112 533 1,579 300 75 233 - 971 - ריטניהב
 890 - 890 - 56 530 - 304 -סין
 3,973 96 3,877 397 1,355 136 - 1,989 -תצרפ
 1,716 88 1,628 375 23 122 - 1,108 -המניגר

 599 - 599 44 555 - - - -אירלנד
 564 20 544 50 21 38 - 435 -ליהטאי
 9481,358 410 158 21 231 - - -ןיפ
 4,045 - 4,045 - 4,045 - - - -גבורמסקלו
 29811 782 115 4 65 - 598 -רדספ
 1,305 - 1,305 - - - - 1,305 -ץשווי
 18,310 5,032 13,278 2,356 2,082 2,761 447 5,632 -תברית הארצו
 1,223 1,279)56()524( 97 371 - - -הופאיר
 11,874 380 11,494 3,741 - 1 4 897 6,851ראליש
 2,192 - 2,192 - 1,337 855 - - -רריםעותמ קיםשוו
 2,005 385 1,620 200 40 466 - 745 169אחר

 52,977 8,790 44,187 7,212 9,711 5,809 451 13,984 7,020הכל סך
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יול שקל מסלתומהשתל אלהר

2017 רבמצדב 31 םיול

בחו ת גרוא
תותימשלמ

בחו תרו אג
תיוצרנונק

ת עודות
סל

תנו רק
תנומאנ

תקעו שה
תחרוא

כ"הס
הפחשי

תזניאמ

םנגזרי
חיונמב

כלה  ךסאתדל

ח" שפיאל

 258,745 -258,745 31,723 17 33 4,830 222,142ראליש
 441 - 441 90 - - 351 -אחר

 259,186 - 259,186 31,813 17 33 5,181 222,142הכל סך

 תוינמ לאת אג"ח לומהשתל אלהר

2017 רבמצדב 31 םיול

בחו ת גרוא
תותימשלמ

בחו תרו אג
תיוצרנונק

ת עודות
סל

תנו רק
תנומאנ

תקעו שה
תחרוא

כ"הס
הפחשי

תזניאמ

םנגזרי
חיונמב

כלה  ךסאתדל

ח" שפיאל

 951 - 520951 - - 431 -ריטניהב
 1,391 - 1,391- 533 - 858 -תצרפ
 1,493 - 1,493- 1,493 - - -גבורמסקלו

 5,359 - 7925,359 571 1,200 2,796 -תברית הארצו
 1,004 - 6631,004 336 - 5 -הופאיר
 72,476 - 26,55472,476 7 48 8,430 37,437ראליש

 3,085 - 3,085 99 777 - 732,136אחר

 85,759 - 85,759 28,628 3,717 1,248 14,656 37,510הכל סך
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הככהל מסלול תומהשתל אלהר

2017 רבמצדב 31 םיול

בחו ת גרוא
תותימשלמ

תקעו שה
תחרוא

כ"הס
הפחשי

תזניאמ

םנגזרי
חיונמב

כלה  ךסאתדל

ח" שפיאל

 1,602 1,365 237 237 - ריטניהב
 2,321 - 2,321 2,321 -תצרפ
 2,139 - 2,139 2,139 -המניגר
 1,971 1,951 20 20 -ןיפ

 14,834 13,888 946 946 -תברית הארצו
 1,940 6,500)4,560()4,560( -הופאיר
 126,334 14,858 111,476 7,331 104,145ראליש

 1,993 933 1,060 1,060 -אחר

 153,134 39,495 113,639 9,494 104,145הכל סך
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ינצרנוק "ח אגתומהשתל אלהר

2017 רבמצדב 31 םיול

בחו ת גרוא
תותימשלמ

בחו תרו אג
תיוצרנונק

ת עודות
סל

תנו רק
תנומאנ

תקעו שה
תחרוא

כ"הס
הפחשי

תזניאמ

םנגזרי
חיונמב

כלה  ךסאתדל

ח" שפיאל

 229 - 229 1 - - 228 - ריטניהב
 437 - 437 - - - 437 -תצרפ
 260 - 260 - - - 260 -המניגר
 733 - 733 - 733 - - -גבורמסקלו
 131 - 131 - - - 131 -רדספ
 288 - 288 - - - 288 -ץשווי
 1,831 - 1,831 95 290 - 1,446 -תברית הארצו
,6178 - ,6178 ,4461 9 46 ,0406 257 ראליש
 278 - 278 - 274 - 4 -רריםעותמ קיםשוו
 680 - 680 34 122 - 37487אחר

 13,043 - 13,043 1,594 1,428 46 9,681 294הכל סך
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הופת הקל פעילויעים עים המשפספן נוכוי סיגורמ.ו

 סיםפיננ תים שירועל קוחפי הק חו.תקנות ובקים בחועוקב שנ ודווחתלועי פלי בכלדהמי עתדורש  גמלתופק תעלהפ
 ןוסכ וחיטוח ביהון, הקו שעל ממונה לגווניםמ פהאכי עיאמצ ות שונותמכויוס קענימ 5020 "הסתש הל(מג תפוקו)
 ת.הנחיו ולליםבכ מידהע אי קרה שלמב עונשין פיעיס תרבול
 םיתמיהע ולמ תלועי פ לצדעהק השתלועי פתצעתבמ  בהםווח,ט הךארו סכוןהחי וההון ק שותחום בתעלפו פהקוה

םיליעופת סיכונים להופק התא תשפ חוו זתלועי פווחים.בר םזיכויי ומיםלותש ת,קדוהפ תטליק בסכיםהחו
פה.קושל ה פיפציסת הלועיהפ תחום ובליים כלקהקיקה וחסימשינויי פ יםכונים הנובעסיול
 תקרו בוע ביצתרבו לה,ופק בים השונתהליכים התדרסלה גיבשה שדריםסומ םלילנה אםת בהפהוק התעלפו כך לאי
. סיכונים תהלמנו טי משפעץ יופהקות הלועית פא לווהמ כןמוכ ת.לועיהפ אחר טף שוקבומע
  עםקשרב תעימקצו תאחריו טוח ביתמסגר בלהלוכ פהקו ה שלתהלמנ הברה החל,מג תפווק תקנות לאםתבה
 הלעימ ותאו הונסוילכי טוח בי וכןהתימי עפיל כלני רשלמחד או עשהמ  בשלתה חבויסו לכילה, שעהק ההשתלועיפ
 תעוק השתקנותל 4 הקנת בטיםמפור המיםסכומה תפח יא שללל כוסכום בתיםימהע פי כלבדיהעו  שלמוןאב

 ,ת(עוק השת ועדברי וחטוריםקדיר  שלתכשירו איתנו מןא ונקרן הלמנ  שלטוחובי מיעצ )הון תמנוא בנתפותמשו
ת.מיעצ תפותתשת הרבומורה לאקנה הת בעיםקבואים התנ וב,-1995ונ"תשה

 חדוב א16 אור וביתהלמנ הברה הח שלתאגיד הקיס עאורתי בדוח 3.12 סעיף בסיכון מי בגור דיוןאה רסף, נומידעל
.פהקו של הפיסהכ

י טיבםון על פי סיכמורג.ז

ם שישנ ככלפייםגיאוגר םסיכוני פיים,ענ סיכונים קרו,מ סיכוני - טיבם פי על סיכון המי גוריםג מוצלןלה להטבב
 שלתהלמנ הברה החתהל הנ שלתתיואיכו תטיביוקובייס תרכוהע לאםת בהגו,דור אשר פה,קו למיוחדים סיכוניםו
 כללגבי תן שני ככלתם,עשפ הפי על תגוריוטק ב הדוח, ריךאת לוןנכ תהלועיפ פייניאמ ובקף בהיתחשב בהפהקוה

קטנה. ותני בינולה, גדועההשפ - מלגת הופק על סיכון, גורם
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הנקט השפעהתינוני בהשפעההדול גהשפעהןוי סיכמורג

סיכוני מקרו

√סיכוני שוק
√האטה כלכלית בישראל

√סיכוני אשראי
√סיכון מחירי נכסים אחרים

סיכונים ענפיים
√שינויים רגולטוריים 

√סיכון נזילות
 √ סיכונים תפעולייםסיכונים מיוחדים לחברה 
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דעתו חוותבו ב לימת תשותאבון חשאה הרוה נפיהם האלים אנוש.6 

 תו. דעתחוו במיוחדים ענייניםב להל תמתשו תא פנהא השבון לאה החרו

יוח כספדיועל ת מיני פהרגילוי ובקי ב לגליםנהת ורובק.7

:יוילהג יגבים ל ונהלתוקרב.א

בדוח סהמכו הפהקותה תום לריכוהע סדי,מו ההגוף  שלכספים ה"למנכס ו"למנכ התוף בשיסדי,מו ההגוף תהלהנ

יסדמו ההגוף "למנכ  זו,רכההע סיס בעל סדי.מו הוףג ה שללוייג הלגבי הלים והנתוקר הב שלתיביוטק האפתא זה

ל עתטיביוק אפ הנןסדימו ההגוף  שללויגיה לגבי ליםהנה ותקרו הב זופהקות תוםל  כיקוסי הכספים ה"למנכסו

ןי הדתאו להוראםתה בית השנבדוח תלוג לדרש ניסדמו ההגוף שמידע העל דווחול סכם לבד,לע  לרשום,תמנ

לו.א תאובהור קבע שנמועדוב סכוןטוח וח ביההון ק שועל ממונהקבע ה שת הדיווחאווהור

:י כספוחוי ד עלתימינה פקרב .ב

יסדמו ההגוף  שלתמיפני ההקרבב  שינויל כאירע אל 2017 רמב בדצ31 ם ביותמתייסמ הסהמכו הפהקות המהלךב

 ףוג ה שלתמיפני הקרה הבעל תי,מהו פןאו ביעהשפ לפוי שצרסבי או תי,מהו פןאו ביעהשפ אשר פיס כ דיווחעל

.פיס כ דיווחעל סדימוה
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 ינבויס לשימ

וןירוטקרידה ר"וי
דנרייל ידוד

ל"כנמ

2018 סמרב 19  :ריךאת
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)certification(הצהרה

:י כצהירמ ידנריי לודד ,ינא

."("הדוח :ןהלל) 7120 ת"( לשנתמוהשתלרן הק: "ןהל)ל תמו השתלראלה תי שלדוח השנת הא תיקרס.1

ץהנחו תתימהו בדהעו  שלג מצו בסר חאול תתימהו בדהעו  של נכוןא לג מצ כללל כוננואי  הדוחתי,יע ידעל ססתבבה.2

 בדוח.סהמכותקופה הל סבהתייח מטעים א יהיוגים, ל מצתםאו לו נכל בהןתסיבור הנאו בו, ללול שנכגים שהמצכדי

,תתיומהו הת הבחינומכל ת,או נפןאו בםפיקמש בדוח לו הכלראח פיס כמידע ופייםסהכ תוחו הדתי,יע ידעל ססתבבה.3

ןקרב עהותנ והתיםמיהע תיוזכו ב השינוייםתא וכן תמו ההשתלקרן  שלתלויפע התוא תוצתא ופיס הכמצב התא

 בדוח.סיםמכות הוופקתול מועדיםל תמוההשתל

1ילויג הלגבי הליםונ תקרו ב שלמםקיוול תםיעקב לאיםאחר זו הצהרה מצהירים התהלנמ הברהבח אחרים ואני.4

-ן וכ;תמו ההשתלקרן של 1פיס כ דיווחעל תמיפנירה הקולב

חטי להבמיועדים ה,הכאל הלים ונתקרו ב של פיקוחנותתח תםיעקב למנו גראו לה,א כהלים ונתקרו בענוקב (א)

תופקת מהלך בטבפר ת,הלמנרה הבחב אחרים  ידילתנו עיע לידאמוב ,תמו ההשתלקרןל סמתייח התימהו מידעש

 ;ח הדוההכנה של

מידה ק לספתמיועד הפי,ס כ דיווחעל תמיפני קרהב תיעקב על  פיקחנואו פי,ס כ דיווחעל תמיפני קרה בענוקב (ב)

תאו חשבונלי לכלאםת בהרוכים עפייםס הכתוחו שהדכךול פיס הכ הדיווחתמנומהי לגבי ביטחון  שלבירהס

;ההון ק שועל ממונהת האוולהור קובליםמ

 ילגב תינוקנוסמ תא גנוצוה תמו ההשתלקרן  שלילוגיה לגבי הלים והנתקרו הב שלתטיביוק האפתא רכנוהע (ג)

 -ן וכ;תנורכהע על ססתב בהבדוח סהמכופה הקותתום הלוי, לגיה לגבי הליםת והנקרו הבת שלטיביוקהאפ

 ןופא ביעפ שהשעירבי העוןרב באירע שפיס כ דיווחל עתהלמנ הברה הח שלתמיניהפ קרהבב  שינויכל בדוח לינוגי (ד)

 עגהנו פיס כ דיווחעל תהלמנ ההבר הח שלתמיפניה קרה הבעל תי,מהו פןאו ביעהשפל פוי שצבירס או תי,מהו

 -ן וכ;תמו ההשתלקרןל

  שלתקור הביתלוועד ווריוןטקיר לדקר,מב ה החשבוןאהו לרלינויג  זוהצהרה מצהירים התהלמנ הברה בחאחרים ואני.5

 : תמו ההשתלקרןל געוספי הנ כ דיווחעל תמיפנירה הק הבלגבי תר ביותדכניהע תנורכהע על ססתב בהטוריון,קדירה

 ח דיוועל תמיפני ההקר הבשל תהעלהפ באו תהיעקב בתתיומהו התשוולוהח יםתיעוממש הקוייםלי ה כלתא (א)

 עג הנופיס כמידע על  ולדווחסכם לבד,לע  לרשום,תלמנה הברה הח שלתהולביכ ועגפ לפויים שצרסבי אשר פי,סכ

-ן וכ;תמו ההשתלקרןל

 דקי תפלהם  שישיםאחר בדיםעו רביםעומ או לההנהה תרבעומ  בהת,תימהו שאינה  וביןתתימהו  ביןת,מיתר כל (ב)

.תמוהשתלרן הקל געי הנוכספ וח דיועל תהלמנרה ה החבת שלמיפנירה הקבב תיעוממש

. דין כלפי על אחר, םאד  כלתאחריומ או תיאחריומ ועלגר כדי יללע מורא באין
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למנכ" ,דנרליי דודי
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:י כצהירמ  גבל רם,ינא

 

 ."(הדוח" :לןה)ל 7201 ת"( לשנתמושתלרן הק: "ןהל)ל תמו השתלראל של התידוח השנת הא תיקרס .1

 ץהנחו תתימהו בדהעו  שלג מצו בסר חאול תתימהו בדהעו  של נכוןא לג מצ כללל כוננואי  הדוחתי,יע ידעל ססתבבה .2

   בדוח.סהמכותקופה הל סבהתייח מטעים א יהיוגים, ל מצתםאו לו נכל בהןתסיבור הנאו בו, ללול שנכגים שהמצכדי

 ,תתיומהו הת הבחינומכל ת,או נפןאו בםפיקמש בדוח לו הכלראח פיס כמידע ופייםסהכ תוחו הדתי,יע ידעל ססתבבה .3

 ןקרב עהותנ והתיםמיהע תיוזכו ב השינוייםתא וכן תמו ההשתלקרן  שלתלויפע התוא תוצתא ופיס הכמצב התא

  בדוח.סיםמכות הוופקתול מועדיםל תמוההשתל

 1ילויג הלגבי הליםונ תקרו ב שלמםקיוול תםיעקב לאיםאחר זו הצהרה מצהירים התהלנמ הברהבח אחרים ואני .4

 - וכן;תמו השתלקרן של 1פיס כ דיווחעל תמיפנירה הקולב

 חטי להבמיועדים ה,הכאל הלים ונתקרו ב של פיקוחנותתח תםיעקב למנו גראו לה,א כהלים ונתקרו בענוקב (א)

 תופקת מהלך בטבפר ת,הלמנ הברה בחאחרים  ידיעל תנויע לידאמוב ,תמו השתלקרןל סמתייח התימהו מידעש

  ;ח הדוההכנה של

 מידה ק לספתמיועד הפי,ס כ דיווחעל תמיפני קרהב תיעקב על  פיקחנואו פי,ס כ דיווחעל תמיפני קרה בענוקב (ב)

 תאו חשבונלי לכלאםת בהרוכים עפייםס הכתוחו שהדכךול פיס הכ הדיווחתמנומהי לגבי ביטחון  שלבירהס

 ;ההון ק שועל ממונהת האוולהור קובליםמ

 לגבי תינוקנוסמ תא גנוהצו תמו השתלןקר  שלילוגי הלגבי הלים והנתקרו הב שלתטיביוק האפתא רכנוהע (ג)

 -ן וכ;תנורכהע על ססתב בהבדוח סהמכופה הקותתום הלוי, לגיה לגבי הליםת והנקרו הבת שלטיביוקהאפ

 ןופא ביעפ שהשעירבי העוןרב באירע שפיס כ דיווחל עתהלמנ הברה הח שלתמייפנה קרהבב  שינויכל בדוח לינוגי (ד)

 עגהנו פיס כ דיווחעל תהלמנ ההבר הח שלתמיפניה קרה הבעל תי,מהו פןאו ביעהשפל פוי שצבירס או תי,מהו

  -ן וכ;תמו ההשתלקרןל

  שלתקור הביתלוועד ווריוןטקר לדיקר,מב ה החשבוןאהו לרלינויג  זוהצהרה מצהירים התהלמנ הברה בחאחרים ואני .5

 : תמו ההשתלקרןל געוספי הנ כ דיווחעל תמיפנירה הק הבלגבי תר ביותדכניהע תנורכהע על ססתב בהטוריון,קדירה

 ח דיוועל תמיפני ההקר הבשל תהעלהפ באו תהיעקב בתתיומהו התשוולוהח יםתיעוממש הקוייםלי ה כלתא (א)

 עג הנופיס כמידע על  ולדווחסכם לבד,לע  לרשום,תלמנה הברההח  שלתהולביכ ועגפ לפויים שצרסבי אשר פי,סכ

  -ן וכ;תמו ההשתלקרןל

 דקי תפלהם  שישיםאחר בדיםעו רביםעומ או לההנה התרבעומ  בהת,תימהו שאינה  וביןתתימהו  ביןת,מיתר כל (ב)

 .תמוהשתלרן הקל געי הנוכספ וח דיועל תהלמנרה ה החבת שלמיפנירה הקבב תיעוממש
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 תמיפני קרה ב שלמהקיו ותהיעקב לתאיאחר "(תמו ההשתלקרן" :לןלה) תמו השתלראלה  שלטוריון,קדיר הקוחפי בלה,הנהה

 ןריוטוקדיר לביטחון  שלבירהס דהמי ק לספכדי תוכננה תמו ההשתלקרן  שלתמיפני הקרה הבתרכ מעפי.ס כ דיווחעל תהאונ

 יםקובלמ תאו החשבונלי לכלאםת בהמיםסמפור הפייםס כתוחו ד שלתהאו נגהצ והנה הכלגבי תהלמנ הברה החשל לההלהנו

 תוגבלמ  ישתמיפני הקרה הבתרכו מע לכללהן, שתכנון התמ רטיב בתלות אלל .ההון ק שול עממונה התאווהור ראלביש

 היכ לערסבהתייח בד בלבטחון  שלבירהס מידה ק לספתלו יכו הןתטיביוק אפ הינןלוא תרכו מע כיקבע נאם גם כךפי לת.מובנו

 .פיס כ דוחגה שלצלהו

 
 תאו להרשםאת בהתעומבוצ תאוקס ע כיטיח להבתמיועד הפהיקמ תקרו בתכמער תמקיימ טוריוןקדיר הקוחפי בלההנהה

 כדי  צעדיםתטק נוטוריוןקדיר הקוחפי בלההנה הסף, בנומנים.מהי איים החשבונמיםהרישו וגנים,מו סים הנכלה,הנהה

 .תמיפני קרה בליה נוע ביצתרבווע, ל )monitor( ביצטריםמנ וטיבייםק אפתקשורתדע והמי שערוצי הטיחלהב

 
 יספ כ דיווחעל תמו ההשתלקרן ל שתמיפני הקרה הבתטיביוקאפ תא ריכההע טוריוןקדיר הקוחפי בתהלמנ הברה החתהלהנ

  Committee of Sponsoring שלתמיפני ההקר הבמודל בעוקב שנטריוניםיקר על ססתב בה,2017 ברמבדצ 31 ליום

) COSO( Organizations of the Treadway Commission.אמינהמ לההההנ  זו,רכההע על ססתב בה)believes( 31 ליום  כי 

 ת.טיביק אפהינה פיס כ דיווחעל תמו ההשתלקרן ת שלמיניהפ קרה הב,2017 ברמבדצ

 

 

         _________________ סיבוני שלמי:טוריוןקדירר הו"י  

 

    _________________ דנרליי ידוד  :"למנכ                           

 

    _________________ ל גב רם   :כספים "למנכס            
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הראל השתלמות - קרן השתלמות 
דוחות כספיים ליום 31 בדצמבר 2017 

םיניינהע ןוכת

מודע

2יםקרמבה ןו החשביוא רוחד 

3י כספוחוי ד עלתימינה פקר בברבד יםקרמבה ןו החשביוא רוחד

םיי כספתווחד 

4יכספב ה המצעל דוח 

7תאוהוצ ותסו הכנדוח 

11 תיםימהע תבזכויו ייםהשינו על דוח

15 םפייס הכתרים לדוחואובי



 
 
 
 

 
 ןיקייח ךמוס
 KPMG םוינלימה לדגמ
609 ראוד את ,17 העבראה בוחר
 6100601 ביבא לת

 

03 684 8000
 
 

 של ם תימילעם ריבקהמבון חש האי רווחד
  ותלמשת האלהר
 
 
 ד ע"חגא ולמסל לי,כל ולמסל )תמו השתלראל ה של המצורפיםפיס הכמצב העל ת הדוחותא קרנובי
 ,ילק שולמסל ,"לו חולמסל ,תמניו 10%  עד"חגא ולמסל ,תמניו ולמסל ,וךאר לטווח ללוסמ ,תמניו %20

 רמבבדצ 31 מיםלי "(הופק"ה -ןללה )צרני(נקו "חגא ולמסלו  כהלכהולמסל ת,מניו אלל "חג אולמסל
 תאח  לכלתיםמיהע תבזכויו ים השינויעל ת הדוחותא ותאוהוצ והתסו ההכנת דוחותאו 2016 - ו2017

 תאחריו בנםהי להא יםפיס כת דוחו.7120 ברמבדצ 31  ביוםמהתייס הבהן שנהאחרו שהים השנמשלוש
 תולחו א היתנואחריו (. המנהלת"ברה"הח -ןהל)ל מע" בוגמל סיהפנ ראל השל לההנה והטוריוןקדירה
 .תנוקור ביעל ססתבה בלהא פייםס כת דוחועל עהד
 
 אי רותקנות בעוקב שנקניםת תרבו לל,אר בישקובליםמ תקור ביקניתל אםת בהתנוקור ביתא רכנוע

 תא תכנן לתנואימ דרש נלה,א קניםת פי על .1973-ג" התשל חשבון(,אה רושל תוולפע רך )דחשבון
 תעיטמו גההצ פייםס הכתבדוחו אין שןטחו בי שלבירהס מידה גהשי לטרהמ בעה ולבצתקורהבי
  ת.תימהו
 תקור ביפיים.ס הכתבדוחו שמידע ובמיםוסכב תומכתו התואי ר שלתימגמיד קהבדי תלל כותקורבי
 יד יעל נעשו שתייםומשמע המדניםאו ה ושלמו שיושתאו החשבונילל כ שלחינה בגם תללכו
 ואנ ללותה.כ בפייםס הכתוחובד גההצ התותאו נתרכהע  וכןתהלמנ הברהחה  שללההנה והטוריוןקדירה
 תנו. דעתלחוו תאו נססי בתקמספ תנוקור שביבוריםס
 

 לש פיס הכמצבה תא ת,תיומהו התהבחינו מכל ת,או נפןאו במשקפים "ל הנפייםס הכתוחו הדתנו,לדע
 ל לכלה שםתימיהע תבזכויו  והשינוייםיהתלועו פתאו תוצתאו 2016- ו2017 ברמצבד 31 מיםלי פהקוה
 תאו חשבוניללכ לאםתבה 2017 ברמבדצ 31  ביוםמהתייס ה שבהןונהאחר שה השנים משלושתאח
 ןסכו וחטוח ביהון, הק שועל ממונה ה ידיעל עוקב שנלוייג וה הדיווחתאו להוראםת בהלים,קובמ

 וחו.מכ קנותת שהוקנותוה 2005-"הסתשה ל(,מג תפוקוסיים )פיננ תיםרושי על קוחפיק הלחו אםתובה
 
 יפ כפי,ס כח דיוול עתמיפני קרה ב שלתקור ביברבד ארה"בב PCAOB-ה קנית לאםת בהגם, קרנובי
 31 ליום פהוק השל פיס כ דיווחעל תמיפני הקרה הבתא ל,אבישר  חשבוןאי רותלשכ  ידיעל אומצוש

 יד יעל מהסרפוש תמיפני קרה ב שלתמשולב התמסגר בעוקב שנטריוניםקרי על ססתבבה ,2017 ברמבדצ
COSOתימפני הרהק הבתטיביוק אפעל תגסוימ ית בלת דעת חווללכ 2018 סמרב 19 מיום לנו שוהדוח 

.פהקו של הפיס כ דיווחעל

 קיןך חיימסו
 חשבוןאירו
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ת ורמיפ לש  KPMGתשבר הרבחו תליארשי תופתוש ,ןיקייח ךמוס
 KPMG International Cooperative,  -ב תודוגאהמ תואימצע

(“KPMG International”)  תיצריווש תושי. 
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סומך חייקין 
 KPMG מגדל המילניום

רחוב הארבעה 17, תא דואר 609 
תל אביב 6100601 

 03  684 8000                   
 

 למות שתל הראל השתים מילעם מבקריון החשבי הח רואדו
 ח כספיוו דילעית ימקרה פנון בדבר בחיסכ, ביטוח ווןק ההעל שונה  להוראות הממוהתאםב
 
 ,תמניו %20  עד"חגא ולמסל לי,כל ולמסל )תמו השתלראלה  שלפיס כ דיווחעל תמיפני ההקר הבתא קרנובי

 אלל "חגא ולמסל לי,ק שולמסל ,"ללול חוס מ,תומני %10  עד"חגא ולמסל ,תמניו ולמסל ,רוךא  לטווחולמסל
 לע ססתב בה,1720 ברמבדצ 31 ליום "(פהקוה" -ןללה) קונצרני( חג"א ולמסל ו כהלכהולמסל ת,מניו
 Committee of Sponsoring-ה  ידיעל המס שפורתמיפני קרה ב שלתמשולב התמסגר בעוקב שנטריוניםקרי

.)"COSO" להלן( Organizations of the Treadway Commissionסיהפנ ראל ה שללההנה והטוריוןקדיר ה 
 הפקו ה שלפיס כ דיווחעל תטיביק אפתמיפני הקר בקיום לאיםאחר "(תהלמנ הרה "החבלןלה) מע" בוגמל
 ברבד לההנה והןטוריוקדיר הבדוח תלל הנכפי,ס כיווח דעל תמיפני קרה ב שלתטיביוק האפתא תםרכהעול
 הפקו ה שלפיס כח דיוועל תמיפני קרה בעל עה דתחוו לא היתנואחריו רף.המצו פיס כוח דיועל תמיפני קרהב
 .תנוקור ביעל ססתבבה
 
-Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB( ה קנית לםאת בהתנורקו ביתא רכנוע
-על ל.אבישר  חשבוןאי רות לשכ ידיעל אומצו שפי כפי,ס כ דיווחעל תמיפני רהק ב שלתרקו ביברבד ארה"בב
 קוימה, אם יטחון ב שלבירהס מידה גלהשי טרהמ בעה ולבצתקור הביתא תכנן לתנואימ דרש נלהא קניםת פי

 נה הבתגהש להלכ תנוקור ביפה.וק ה שלפיס כחו דיועל תטיביק אפתמיפני רהק בת,תיומהו הת הבחינומכל
 ל שרכההע וחינה ב וכןת,תימהו לשה חותמיקי שסיכון התרכהע פי,ס כח דיוועל תמיפני קרה בלגבי
 םליצוע נה ביגם לה כלתנוקור בירך.ועכון שהסיה על ססבת בהתמיפני קרה בעול של והתפתכנוןת הטיביוקאפ

 .תנו דעתלחוו תאו נססיב תק מספתנוקור שביבוריםס אנו ת.סיבולנ אםת בהםחוצי כנ שחשבנולהא כאחרים
 
 יבג לביטחון  שלבירהס מידה ק לספמיועד התהליך נה הי גמלתופק  שליכספ ווח דיעל תמיפני קרהב
 ,קובליםמ תאושבונח לי לכלאםת בהתצוניו חיתוטרמ לפייםס כת דוחו שלהכנהה ופיס כ דיווח שלתמנומהיה
 קלחו אםת ובהסכוןוח טוח ביהון, הק שועל נהמומ ה ידיעל עוקב שנלויגי וה הדיווחתאו להוראםתבה
 ח דיוועל תמיפני קרה בוחו.מכ קנותת שהוקנותהו 0520-התשס"מל( הג תפוקו) סייםפיננ תים שירועל קוחפיה
 ט בפירואשר, תמושו רוליהלנ סיםמתייח (1 ):ראש הלים ונתמדיניו תםאו תא תלל כו גמלתופק  שלפיסכ
 ;רשותה(מ תםאהוצ תרבו)ל פהקו הסי נכ שלתברוהע והתאוקסהע תא תאו נןופא ובקמדויב תפוקמש ביר,ס
 אםת בהפייםס כת דוחות הכנאפשר לכדי דרשנ כתמו נרשתאוקס שעביטחון  שלבירהס מידה קיםמספ (2)

 חוט ביהון, הק שועל ממונה ה ידיעל עוקב שנלויגיה ו הדיווחתאו להוראםת בהלים,קובמ תאוחשבונ לילכל
 ,מכוחו קנות שהותקנותוה 2005-התשס" הל(מג תפוקו )סייםפיננ תים שירועל קוחפי הקלחו אםת ובהסכוןוח
 הר החב שללההנה והטוריוןקדיר התאו להרשאםת בהק ר נעשיםפהקו ה שליםכספ תאהוצ וכספים תקבלוש
 הברהע או מושי ש רכישה, שלמועד בלויגי או עהמני לגבי ביטחון  שלבירהס מידה קיםמספ (3)- ו;תהלמנה
 ת הדוחועל תתימהו עההשפ להם תלהיו לה שיכופה,קו היס נכ שלמורשים תי בלת(מרשו אההוצ תרבו)ל
 .פייםסהכ
 

  כן,מו כת.עיטמו גהצ התלוגל או ועמנ לא שליה עשופיס כ דיווחעל תמיפני קרה בת,מובנו התיהלו מגבבשל
הפוכנהת תקרו שבסיכוןל פה חשולשהי כת נוכחיתטיביוק אפתרכהע ססי בעל תידהע לגבי תקנוסמ תקסה

 .עהלר תנהתש הליםאו הנ תמדיניו של הקיוםת המיד שאו תסיבו בנגלל שינויים בתמואיתמ תילבל
 

 
 לש פיס כ דיווחל עתטיביק אפתמיפני קרה בת,תיומהו הת הבחינומכל קיימה, תהלמנ הברה החתנו,לדע
 תמיפני קרה ב שלתמשולב התמסגר בעוקב שנטריוניםקרי על ססתב בה,7120 ברמבדצ 31 ליום פהקוה

.COSO   ידיעל מהסשפור
 
 רמבבדצ 31 מיםלי פהקו השל פייםס הכת הדוחותא ל,אבישר קובליםמ תקור ביקנית לאםת בהגם, קרנובי
 מיום לנו, שהדוחו 2017 ברמבדצ 31  ביוםמהתייס ה שבהןאחרונה שה השניםשלומש תאח ולכל 6120- ו7120
 .פייםס כת דוחותםאו על תגסוימ תיל בת דעתלל חוו כ,2018 סמרב 19
 
 קיןך חיימסו
  חשבוןאירו
 
  2018 סמרב 19

 

 

   
3 סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת KPMG של פירמות   ,KPMG International Cooperative  -עצמאיות המאוגדות ב

 (”KPMG International“) ישות שוויצרית. 
 

 



הראל השתלמות - קרן השתלמות 
 יהכספ צבמה  עלוחד

רבמצדב 31 םיול

4

2017

 
2016

ראובי 

 
ח" שפיאלח" שפיאל 

וטףש שורכ 
648,983452,349מניםמזו מנים ושווימזו

334,929 חובהתתרום ויחייבי  49,585 

683,912 501,934 

תויסננית פוקעשה 
44,399,4303,701,944סחירים  חובסינכ  
52,179,0251,534,127סחירים אינם ש חובסינכ

61,207,5511,009,051מניות   

71,397,3061,072,908תאחרו תעוקהש  

9,183,3127,318,030תויסננית פוקעשה  כלסך

 866,40460,594הקעשהן לל"נד

9,933,6287,880,558םי הנכס כלסך

929,30122,664 תות זכותריו ים כאז

9,904,327 יםתימהע תויו כז   7,857,894

9,933,6287,880,558 תויוייבתחהה  כלסך

 ינבויס לשימ 
וןירוטקרידה ר"וי

דנרייל ידוד
ל"כנמ

לבג םר
יםפס כל"כנמס

.2018 סמרב 19  :פייםס הכתר הדוחואישו ריךאת

.פייםס הכתמהדוחו רדנפ תי בלקחל  מהוויםהמצורפים אוריםיהב



הראל השתלמות - קרן השתלמות 
םילו מסלילפ וטפיר -  יהכספ צבמה  עלוחד

2017 רדצמבב 31 םיול 

5

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %20

 אלרה
 תומשתלה
 ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

תיונמ מסלול

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %10

 אלרה
 תומשתלה

"לחו מסלול

 אלרה
 תומשתלה

ישקל מסלול

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
כ"הס צרניונק

ח" שפיאל 

 
ח" שפיאלח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל 

וטףש שורכ 
3 8648,98 71,22 28,77 66,77 311,34 13,41 373,46 637,67 07,18 7117,57 381,55מניםמזו מנים ושווימזו

22,1614,6365644,1052,111267101339371434,929 חובהתתרום ויחייבי

403,718122,2067,75041,77875,5723,68011,4476,8059,7141,242683,912

תויסננית פוקעשה
0 04,399,43 59,97 9104,14 150,43 8226,34 720,85 0800,75 897,93 030,61 2842,80 2,215,57סחירים  חובסינכ
1,264,676457,50816,06110,937381,1883,64021,89422,808-3132,179,025סחירים אינם ש חובסינכ

1,207,551----782,301165,99915,766158,58084,454451 תמניו

864,529234,02415,34595,951163,43815,9951275,8844681,5451,397,306תאחרו תעוקהש

5,127,0781,700,33177,790363,3981,429,83740,944248,36279,131104,61311,8289,183,312תויסננית פוקעשה  כלסך

66,404 - - - - -16,101 - -33,43316,870הקעשהן לל"נד

5,564,2291,839,40785,540405,1761,521,51044,624259,80985,936114,32713,0709,933,628םי הנכס כלסך

1 729,30 82 768 317 762 243 34,17 91,12 524 04,80 17,00תות זכותריו ים כאז

1,517,33844,187259,18685,759113,63913,0439,904,327 1,834,60285,291404,053 9 5,547,22יםתימהע תויו כז           

5,564,2291,839,40785,540405,1761,521,51044,624259,80985,936114,32713,0709,933,628תויוייבתחהה  כלסך

 ינבויס לשימ 
וןירוטקרידה ר"וי

דנרייל ידוד
ל"כנמ

לבג םר
יםפס כל"כנמס

 .2018 סמרב 19  :פייםס הכתאישור הדוחו ריךאת
.פייםס הכתמהדוחו רדנפ תיבל קחל  מהווים המצורפיםאוריםיהב



הראל השתלמות - קרן השתלמות 
דוח על המצב הכספי  - פירוט לפי מסלולים

2016 רדצמבב 31 םיול 

6

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 %20 דע ח"אג
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה
 ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

תיונמ מסלול

 אלרה
 תומשתלה

 %10 דע ח"אג
תיומנ

 אלרה
תומשתלה

"לחו מסלול
 

 אלרה
 תומשתלה

ישקל מסלול

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
 תומשתלה

כ"הס יצרנונק ח"אג

ח" שפיאל 

 
ח" שפיאלח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל 

וטףש שורכ 
9 8452,34 368 17,09 74,54 913,57 94,53 582,23 133,62 34,22 359,64 242,18מניםמזו מנים ושווימזו

 49,585 57 439 583 146 571 6,289 3,100 732 28,5199,149 חובהתתרום ויחייבי
270,702 

 
68,792 4,953 36,725 88,528 5,110 13,723 5,124 7,532 745 501,934 

תויסננית פוקעשה
4 1,676,967763,30125,81151,508776,33220,671250,29653,96776,1366,9553,701,94סחירים  חובסינכ
814,861342,98112,3747,775312,2293,04922,13818,669-511,534,127סחירים אינם ש חובסינכ

1,009,051---613,453154,49914,577144,25381,57168414 תמניו
630,067197,26212,18867,583144,05014,0714995,4761,0146981,072,908תאחרו תעוקהש

3,735,3481,458,04364,950271,1191,314,18238,475272,94778,11277,1507,7047,318,030תויסננית פוקעשה  כלסך

60,594- - - - - 14,827 - - 15,985 29,782הקעשהן לל"נד             

4,035,8321,542,82069,903307,8441,417,53743,585286,67083,23684,6828,4497,880,558םי הנכס כלסך

4 11,8724,2182119354,0612336731762612422,66תות זכותריו ים כאז

8,4257,857,894 84,421 83,060 285,997 43,352 1,413,476 306,909 69,692 1,538,602 0 4,023,96יםתימהע תויו כז           

4,035,8321,542,82069,903307,8441,417,53743,585286,67083,23684,6828,4497,880,558תויוייבתחהה  כלסך

.פייםס הכתמהדוחו רדנפ תי בלקחל  מהווים המצורפיםאוריםיהב



הראל השתלמות - קרן השתלמות 
תווצאהו תונסהכ וחד

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנ

7

2017

 
20162015( *)

ח" שפיאלח" שפיאל ח" שפיאל ראובי 

(יםהפסד )תונסהכ

)875()2,812()4,498(םינמוזמ יוושו יםנמוזממ

:תוקעשהמ 
)4,104(137,38939,303 סחירים  חובסימנכ  
94,74339,93639,837 סחירים אינם ש חובסימנכ
103,75872,60953,890 תמניומ  

287,592108,48116,810 תאחרו תעוקמהש  

5,262 עהקלהש "ןמנדל  )224(3,425 

628,744260,105109,858תעוקמהש תסו ההכנ כלסך

624,246257,293108,983תונסהכה  כלסך

תווצאה 
069,58460,75545,498 1ולמי ניהד  

119,8058,0455,079ת ישירותאוהוצ
12143117140םטוח חייבי  

151,2501,21195סיםמ  

205122-תאחרו

80,78270,33350,934תווצאהה  כלסך

543,464186,96058,049 הנשת לווצאה  עלתונסהכ דףוע

(.1ג)1 אור באה ר.2016 ארבינו 1 ם ביוגהמוז שפהקו לל כוא ל(*)

.פייםס הכתמהדוחו רדנפ תי בלקחל מהווים  המצורפיםאוריםיהב



הראל השתלמות - קרן השתלמות 
םילו מסלילפ וטפר - תווצאהו תונסהכ וחד

2017 ברמבדצ 31 םיו במהיישהסת לשנה 

8

.פייםס הכתמהדוחו רדנפ תי בלקחל  מהווים המצורפיםאוריםיהב

 אלרה
תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %20

 אלרה
 תומשתלה
 ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %10

 אלרה
 תומשתלה

"לחו מסלול

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
קליש

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
כ"הס צרניונק

ח" שפיאלח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל 

(יםהפסד )תונסהכ

)4,498( -)69()6( 5)67()305()597()62()632()2,765(םינמוזמ יוושו יםנמוזממ

:תוקעשהמ 
9 2,678541137,38 1,613 7,728 6,092403 7,4689824992 9,3852 6 סחירים  חובסימנכ
51,37321,68662525818,965846601,086-694,743 סחירים אינם ש חובסימנכ
103,758---65,31814,7491,46415,0777,138102 תמניומ

4382,333168287,592)525(182,16243,9314,14530,08023,0021,858 תאחרו תעוקמהש

5,262-----1,244--2,8501,168 עהקלהש "ןמנדל

371,088109,0027,21645,91476,4412,3557,8653,1375,011715628,744תעוקמהש תסו ההכנ כלסך

368,323108,3707,15445,31776,1362,2887,8703,1314,942715624,246 תונסהכה  כלסך

תווצאה 
4 1,0317269,58 2,310691 1,457351 2,7391 1,567692 8,6741 3ולמי ניהד

5,9371,841683431,4067949423289,805ת ישירותאוהוצ
1078197-425-143םטוח חייבי
1,250-----8501642015264סיםמ

45,56813,5807813,24312,9344302,3637351,0688080,782תווצאהה  כלסך

322,75594,7906,37342,07463,2021,8585,5072,3963,874635543,464הנשת לווצאה  עלתונסהכ דףוע



הראל השתלמות - קרן השתלמות 
דוח הכנסות והוצאות - פרוט לפי מסלולים

2016 ברמבדצ 31 םיו במהיישהסת לשנה 

9

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %20

 אלרה
 תומשתלה
 ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %10

 אלרה
 תומשתלה

"לחו מסלול

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
קליש

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
כ"הס צרניונק

ח" שפיאלח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל 

(יםהפסד )תונסהכ

)2,812( -)117()18()1( 1)91()308()24()594()1,660(םינמוזמ יוושו יםנמוזממ

:תוקעשהמ 
3 2,32594637213139,30 7,904129 9,156446185 7,709 1 סחירים  חובסימנכ
19,9549,7642481449,03543503244-139,936 סחירים אינם ש חובסימנכ
72,609-)8(43,30412,9961,0047,7017,21139911 תמניומ

64,57018,1071,3626,74614,8201,29253731,14363108,481 תאחרו תעוקמהש

)224( - - - - -)130( - -)456(362 עהקלהש "ןמנדל

145,89949,5673,06014,77638,8401,8632,8341,5641,507195260,105תעוקמהש תסו ההכנ כלסך

144,23948,9733,03614,46838,7491,8642,8331,5461,390195257,293 תונסהכה  כלסך

תווצאה 
5 2,5816977953960,75 1,018351 2,4351 0,563681 1,5951 3ולמי ניהד

4,7291,535943111,1817456362638,045ת ישירותאוהוצ
8910-56-223-117םטוח חייבי
1,211--769176231497120-3סיםמ

205-----34--13437תאחרו

37,31612,3217982,90012,3104452,6397388244270,333תווצאהה  כלסך

106,92336,6522,23811,56826,4391,419194808566153186,960הנשת לווצאה  עלתונסהכ דףוע

.פייםס הכתמהדוחו רדנפ תי בלקחל  מהווים המצורפיםאוריםיהב



הראל השתלמות - קרן השתלמות 
דוח הכנסות והוצאות - פרוט לפי מסלולים

2015 ברמבדצ 31 םיו במהיישהסת לשנה 

10

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
%10 
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
ל"חו

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
קליש

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
כ"הס  תיומנ

ח" שפיאלח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל 

(יםהפסד )תונסהכ

)875()13( 1)25()212()246()380(םינמוזמ יוושו יםנמוזממ

:תוקעשהמ 
)4 4,10(5,712278 )38()1,694 (42)8,404 ( סחירים  חובסימנכ  
26,63815211,77010684232939,837 סחירים אינם ש חובסימנכ
32,6417,24513,7662362-53,890 תמניומ

16,810)63()163(15,1251,25361642 תאחרו תעוקמהש

3,425---2,167-1,258 עהקלהש "ןמנדל

68,1678,69225,7163466,393544109,858תעוקמהש תסו ההכנ כלסך

67,7878,44625,5043216,394531108,983 תונסהכה  כלסך

תווצאה 
8 2,53566045,49 1,121362 2,5251 8,295 2ולמי ניהד

3,6213241,0083061355,079ת ישירותאוהוצ
1081115132140םטוח חייבי
623812-1095סיםמ

86-33111122תאחרו  

32,1722,86312,1854062,60070850,934תווצאהה  כלסך

58,049)177(3,794)85(35,6155,58313,319הנשת לווצאה  עלים(הפסד )תונסהכ דףוע

.פייםס הכתמהדוחו רדנפ תי בלקחל  מהווים המצורפיםאוריםהבי



הראל השתלמות - קרן השתלמות 
 יםתימהע תויו בזכיםיונישה  עלוחד

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנ 

11

201720162015

ח" שפיאלח" שפיאל ח" שפיאל 

7,857,8945,065,7964,455,214הנשה של וארניב 1 וםיים לתימ עתויוזכ

1,323,3051,131,808811,382יםמול גיממד יםבולקת

--50הקיי סלממד יםבולקת 

544,115429,626303,400םיתימ לעיםמושלת

העברות צבירה לקופה
35,525 705,7013 203,114 ,1ת גמלפוקומ תברוהע
241,469202,954149,213םלילוסמ  ביןתברוהע

הופקהמ ה צבירתוברהע

4 6290,97 5309,58 479,38למג תפוקות לברוהע
241,469202,954149,213םלילוסמ  ביןתברוהע

723,729396,11544,551ונט ,ה צבירתוברהע

-1,506,841- )*(גמל תופקמ ונט יםת נכסקבל

543,464186,96058,049תווצאהו תונסהכ וחמד רעבומ הנשת לווצאה  עלתונסהכ דףוע    

7,857,8945,065,796 9,904,327הנשה של ברמדצב 31 וםית לווטפש תויוייבתחה יוניכ ביםהנכס סך 

(.1ג)1 אור באה ר.2016 ראבינו 1  ביוםגהמוז שפהקו(*)

.פייםס הכתמהדוחו רדנפ תי בלקחל  מהווים המצורפיםאוריםיהב



הראל השתלמות - קרן השתלמות 
םימסלול יפוט לפיר - יםתימהע תויו בזכיםיונישה  עלוחד

2017 ברמבדצ 31 םיו במהיישהסת לשנה 
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 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %20

 אלרה
 תומשתלה
 חווטל

 ךארו

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %10

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
ל"חו

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
קליש

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
כ"הס צרניונק

ח" שפיאלח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל 

4,023,9601,538,60269,692306,9091,413,47643,352285,99783,06084,4218,4257,857,894הנשה של וארניב 1 וםיים לתימ עתויוזכ

 1,323,305 1,380 25,975 7,849 32,518 5,207 122,335 52,803 6,469 908,800159,969יםמול גיממד יםבולקת

 24הקיי סלממד יםבולקת

 
 

 

 

 

14 - 3 7 - 1 - 

      
      

      
      

     

      

      

1 - 50 

 544,115 122 6,584 4,858 27,381 3,099 87,193 18,489 3,951 93,222 299,216םיתימ לעיםמושלת

הופקה ל צבירתוברהע
 4 1,203,11 5,376  8,240 5,1772187,4057,104 6,19412 5,3722 8,988 22 9,040 78ת גמלפוקומ תברוהע
 241,469 1,606 5,183 38,5286,63151,62322,6293,99410,0126,883 94,380םלילוסמ בין תברוהע

הופקהמ ה צבירתוברהע
479,385 6 55 7 4,07 2 15,82 53,04121,36 181,54 72,94328,02 93,79 2 238,22למג תפוקות לברוהע
 241,469 3,701 3,394 39,2702,35229,04360,7504,30233,51210,853 54,292םלילוסמ  ביןתברוהע

 723,729 2,725 5,952)2,688()37,456()3,131(134,4496,70820,7535,511 590,906ונט ,ה צבירתוברהע

 וחמד רעבומ הנשת לווצאה  עלתונסהכ דף וע
 543,464 635 3,874 94,7906,37342,07463,2021,8585,5072,396 322,755תווצאהו תונסהכ

 31 וםית לווטפש תויוייבתחה יוניכ בים הנכססך
 9,904,327 13,043 113,639 1,834,60285,291404,0531,517,33844,187259,18685,759 5,547,229הנשה של ברמדצב

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.



הראל השתלמות - קרן השתלמות 
דוח על השינויים בזכויות העמיתים - פירוט לפי מסלולים

2016 ברמבדצ 31 םיו במהיישהסת לשנה 
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 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 %20 דע ח"אג
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה
חווטל

 ךארו
 

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %10

 אלרה
תומשתלה

מסלול
ל"חו

 
 

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
קליש

 

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
תומשתלה

 ח"אג
צרניונק

 

כ"הס 

ח" שפיאלח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל 

  3,160,802הנשה של וארניב 1 וםיים לתימ עתויוזכ 

              
            

            
            

         

           

            

            

 -  -  288,850  1,246,111  44,166  256,215  69,652  -  - 5,065,796 

 1,131,808 1,222 19,213 8,282 34,226 5,219 134,962 44,500 5,875 163,424 714,885יםמול גיממד יםבולקת

 429,626 393 3,719 3,787 23,889 2,989 79,994 17,342 4,494 68,950 224,069םיתימ לעיםמושלת

הופקה ל צבירתוברהע
1 1,223705,70 6,3707,0033,690 8,3809022 2,57913 1,1991 17,78096,575 4ת גמלפוקומ תברוהע
48,34927,6781,63917,52544,6853,95035,14117,3113,7532,923202,954םלילוסמ  ביןתברוהע

הופקהמ ה צבירתוברהע
1309,586 21,74938 83,46 315,13 92,30 660,11 418,15 162,6532,79 142,83למג תפוקות לברוהע
57,87921,5333,89932,61536,9887,01227,12212,7472,1051,054202,954םלילוסמ  ביןתברוהע

19,2518,1053,5892,711396,115)4,463(85,958)20,667()3,855(265,41940,067ונט ,ה צבירתוברהע

64,7724,7321,506,841 -----1,367,40969,928-            (*)גמל תופקמ ונט יםת נכסקבל

וחמד רעבומ הנשת לווצאה  עלתונסהכ דף וע
תווצאהו תונסהכ

 
106,92336,6522,23811,56826,4391,419194808566153186,960

 31 וםיל תווטפש תויוייבתחה יוניכ בים הנכססך
4,023,9601,538,60269,692306,9091,413,47643,352285,99783,06084,4218,4257,857,894הנשה של ברמדצב

 (.1ג)1 אור באה ר.6120 ארבינו 1 ום ביגהמוז שפהקו(*)

.פייםס הכתמהדוחו רדנפ תי בלקחל  מהווים המצורפיםאוריםהבי



הראל השתלמות - קרן השתלמות 
דוח על השינויים בזכויות העמיתים - פירוט לפי מסלולים

2015 ברמבדצ 31 םיו במהיישהסת לשנה 
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 תומשתלה אלרה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
תיומנ

 

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %10

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
ל"חו

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
קליש

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
כ"הס  תיומנ

ח" שפיאלח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל 

 של וארני ב1 וםיים לתימ עתויו זכ
  2,590,469הנשה

    
    

  
 

 

 
 

     
     

   

   

 
     

 
 

 
 

247,157 1,257,720 38,362 252,855 68,651 4,455,214 

 811,382 8,584 33,189 5,577 146,255 42,652 575,125יםמול גיממד יםבולקת

 303,400 2,995 31,104 3,471 74,837 12,317 178,676םיתימ לעיםמושלת

הופקה ל צבירתוברהע
5 3,598335,52 8,482 7,195 38,757 7,298 1 260,195ת גמלפוקומ תברוהע
25,97121,4417,54122,5725,095149,213 66,593םלילוסמ  ביןתברוהע

הופקהמ ה צבירתוברהע
4 5290,97 95,03 712,93 44,89 3104,91 15,77 6 147,41למג תפוקול תברוהע
8,069149,213 21,72151,6306,05620,634 41,103םלילוסמ  ביןתברוהע

44,551)4,411()2,519(3,783)96,346(5,775 138,269ונט ,ה צבירתוברהע

 תווצאה  עלים(הפסד) תונסהכ דף וע
58,049)177( 3,794)85(5,58313,319 35,615תווצאהו תונסהכ וחמד ברועמ הנשל

תויוייבתחה יוניכ בים הנכססך
69,6525,065,796 288,8501,246,11144,166256,215 3,160,802הנשה של ברמדצב 31 וםית לווטפש

.פייםס הכתמהדוחו רדנפ תי בלקחל  מהווים המצורפיםאוריםהבי



הראל השתלמות - קרן השתלמות  
 םייהכספ תווח לדיםוריאב
 

ביאור 1 - כללי 

סיםפיננתיםשרועלקוחפי הק חופיעלתאושרמהתומ השתלקרןהינה( "הופקה"-לןלה)תמו השתלקרןראלה.א
:עהקלי השלוסמ עשרה תלל כו,7120 ברמבדצ 31 ליום  נכוןאשר, 2005 - "הסתשת גמל(, הפוקו)

.לי כלתמו השתלראלה (1)
ת.מניוולמסלתמו השתלהראל(2)
ת.מניו %10  עד"חגא תמו השתלראלה (3)
.ליק שולמסל תמו השתלראלה (4)
ת.יומנ אלל "חגא תמו השתלראלה (5)
."ללול חוסמ תמו השתלראלה (6)
.%20  עד"חגא תמו השתלראלה (7)
ך(.ארו  לטווחתמו השתלראלה - לןה)ל ת יעד(סיילואוכלול לסמ) רוךא  לטווחתמו השתלראלה (8)
כה.הל כולמסל תמו השתלראלה (9)
י.קונצרנ "חגא תמו השתלראלה (10)

תהמנהלהברהח.ב

  שלפין,קי בעאה מלתלו בבעברהח ,מע" בגמל וסיהפנ ראלה  ידיעל תהלמנו פהקוה 7120 ברמבדצ 31 ליום נכון
  מ.ע" בסיםפיננ תים ושירובביטוח תעוקאל השהר

 תבדוחו יםג מוצתהלמנה הבר החניתו נכסיה. ונפהקוה  לביןסיה ונכתהלמנ הברהחה  ביןאה מלרדההפ תמקיי
 סכון.טוח וח ביהון,ק ה שועל ממונהת האואם להורת בהרדיםנפ פייםסכ

ינמב יוניש .ג 

תמווהשתל  גמלאלהר תוךל ת(תידי עראלה - לןלה) מע" ב גמלתפוקו תתידי עראל הגהזמו ,1620 אר בינו1 ביום (1) 
ל שלה בניהופהקו) תמוהשתל ילעדג ראל ההגמל תופק וק, פירואלל להסו חיתוך ל(,מג ראלה - לןלה )מע"ב
.פהקוך התוטכני, ל גמיזו גה,מוז ת(תידיאל עהר

 
 

:פהקוך התור לומא כטכני גמיזו גומוזש תמותלד השלעגי תופק לילוסמ לןלה 

".תמניו %20 ד"ח עגא תמותלל השאהרהלן "ל לי, כלתמו השתללעדגי ראלה (1 
".רוךא  לטווחתמו השתלראלה" לןלה ,2 לי כלתמו השתללעדגי ראלה (2
". כהלכהולמסל תמוהשתל ראלההלן ", ל כהלכהתמו השתללעדגי ראלה (3
".קונצרני "חגא תמו השתלראלה" לןלה "ח,גא תמו השתללעדגי ראלה (4

 
 
 

הפקו התימי בעעהיגפ תה היאגים למיזומה אהתוצוכ סים נכתברהע  שלרךבד עותבצ המורא כת הזכויותברוהע 
 .אל גמל הרתהלמנרה ה רווחים לחבאו סים נכ נוצרואול תגמזתמה

-ברלשע )מע" בוגמל סיהפנ ראל התוך ל גמלראלה תברח גהמוז תומסגר בגמיזו צעבו 2016 ברטוקאו בחודש (2) 
ם יואשהו 2016 ברטוקאו ב5 יום באושר גמיזוה )ק פירואלל להס וחומ(ע" בסיהפנ בתקרנו ול ניהראל"ה
מ.ע" בוגמל סיהפנ ראלה וללניה ברהוע הקופה הבר(.טוקאו בחודש אשון הרקיםסהע

 
   

 תפוקוה תימי בעעהגיפ תהיי הא לגמיזומה אהצתו וכסים נכתברהע  שלרךד בעהתבצ הת הזכויותברהע
 .וגמל סיהפנ לאהר תהלמנרה ה רווחים לחבוא סים נכ נוצרואול תגומזתמה

הקעשהה תוינימד .ד 

 הבר בחתעוק ההשת ועדטוריון,קדיר הידי-ל עתקבעשנ תללו הכתעוק ההשתמדיניו פי-ל עתעוצמבו פהקוה תעוקהש
 .סכוןוח טוחבי, ההון ק שועל ממונהה תאואם להורת ובהתהלמנה

תודרהג .ה 

:להא פייםסכ תבדוחו 

ת.מו השתלקרן ראלה  - פהקוה (1) 
.מ"בע וגמל הסיפנ ראלה - תהלמנה ברההח (2)
.סכוןטוח וח ביהון,ה ק שותרשו -ההון ק שותרשו (3)
.סכוןוח טוחבי, ההון ק שועל ממונהה - ממונהה (4)
וחו.מכ קנותהו שתקנותוה ,5020-התשס"(, הלמג תפוקוסיים )פיננ תים שירועל קוחפיק החו - קוחפיק החו (5)
ה השקעלי )כלל(מג תפוקו )סייםפיננ תים שירועל קוחפי התקנות בתםדרגכה - עניין ליובע קשורים דדיםצ (6)

.2120 -בע"תשסדיים(, המו ופיםג על חליםה
.קהטיסטיטסל תכזימרה הלשכה תמסמפרש רכןלצ מחיריםה מדד - מדד (7)
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הראל השתלמות - קרן השתלמות  
ביאורים לדוחות הכספיים 

 

יתנאבוחשניות מדי - 2אור יב 

 ילוגי התאו להוראםת בה הפיקוח,קלחו אםת בהלים,בקומ תאו חשבונלי לכלאםתה ברוכים עפייםס הכתהדוחו
 ית והשנתיופקת הבדוח דרש הנלוייג המבנה ברבד תהנחיו" 3-9-6012 זרלחו אםת ובהממונה ה ידיעל עוקב שנוהדיווח

  ".תחדשו סיהפנ תקרנו ות גמלפוקו של

.  הופקה  ידיעל להא פייםס כתבדוחו תגו המוצתפוקותה ת לכלקביו בעמה יושלןלה תטמפורת האי החשבונתמדיניוה 

.8120 ס,מרב 19  ביוםתהלמנרה ה החבטוריוןק דיר ידיעל סוםרו לפראוש פייםס הכתוהדוח 

 

םית נכסרכהע יסבס .א 

:לןה כלגים מוצפיס הכמצבעל ה בדוח סיםהנכ 

להעו שאינה תוריקמ פהקותל קדוופשה פייםסכ תסדומווב קיםבבנ תקדונוופ תתרו י- מניםמזו ושווי מניםמזו (1) 
תריבי לליםכו ניםממזו ושווי מניםמזו. תאחר להמגב או בודשע כל יהםעל חל לא אשרו, חודשים שהלוש על
.ח הדיוומועדל ברהשנצ

.ד הדיווחועמסה לבור בסם שפורוע הידהשער - ארץב סחירים ערך תניירו (2)

 הדיווחת בשנרוןאח הסחרמ ה ביוםרךהע לנייר קבע שנקובע הוע הידהשער פיל -ל" בחוסחירים רך עתניירו (3)
.ד הדיווחועמ לגיםצייפין היחלרי הלפי שע וסחר נאבו הו דרסמו ק בשואו "ל בחוסהבור בקייםתשנ

סחירים, תי בלון הטרי שת,סחירו תי בלתצרניונקו  חובת )אגרוסחירים אינם ש חובסי נכשל גןהו ההשווי (4)
ראש ,כמניםמזו מיזרית על ססמבו המודל פי לבמחוש הגן הוווי שפי לרכיםועשמ קםחל  ת(אוולו והתקדונופ

:לןלה ) השוניםסיכון הגידירו לס ביחתריביו טוט ציתקמספ הברה הח ידיעל םעיקב נלהיוון תריבי השיעורי
ברההח  שלמודל הת.טט המצברה הח ידיעל םי שערטיטו ציפי על רכיםועמש קםחל ו"(תטטמצ הברה"הח
תיעקב ו החובסיכ נ שללפדיון אהתשו לאםתה ביםלעשירונ סחיר הק השותקלו חעל ססבתמ תטטהמצ
מחירימ תזרג הנסיכון התמיי לפראםת בהתא וז עשירוניםתםאו בסחיר אהל ס הנכ שלקוםמיה
תברח  ידיעל יםקבע נלהיוון משו ששיתריבי הייעור ושמחירים הטיטו ציסחיר. אהל ק בשותקונפ/התאוקסע

 סחירים. אב לסי חו נכרוךלשע סדייםמו ופיםגת לריבי  ושערימחירים טיטוית צקמספרה ה חבגן,מרווח הו

חהדיוו ססיב על תעוקההש של גןההו שווין פיל - עהקהש תקרנווב ןסיכו הון תקרנוב תסחירו תי בלתעוקהש (5)
קבליםתמש, כרמו סיפיננ סדמו של או קרןה של וחיםלדיו אםתבה, הדיווח מועד פניל אחרונהל קבלתשה
.תפחול לשנה תאח

 המהוון השווי בין כהפרשגןו הה שוויה"פ עתגוצמ עהקההש - סחירים א לפהחל התאוקסוע תידיים עחוזים (6)
תתחייבויו ההדףו מעת הנובעתזכו תתר יסקה.הע גין בתתידיהע תתחייבו ההזקיזו בתידיהע ס הנכשל
א לתידיים ע חוזיםגין בתבטחונו ת.זכו תתרו ויאיםזכ סעיףב תג מוצתידייםהע סים הנכעל תתידיוהע

.איםזכ/ים חייבסעיףגים לסוומ סחירים

סחרמ ה ביוםרךע ה לניירעקב שנסם שפורובעק הרהשע ילפ - תמנואבנ תמשותפ הלהשקע קרןב תיחידו (7)
.סחר נאבו הו דרסומ ק בשואו סהבור באחרוןה

תזכו תתר י.esol&SchkaclB מודל על ססמבוה לי כלכתחשיב פיל-סחירים תי בלתפציואו תבי וכתפציואו (8)
.תזכו תרותם ויאיזכ סעיף בתג מוצתפציואו גין בתתייחבויומה תהנובע

םגינב אהתשוה ראשו, ספיםנו סייםפיננ זריםגנ בהם משובצים אשר מובנים תקדונוופ מרהלה חוב תאגרו (9)
טטולצי אםתבה ותגמוצ תסחירו תי בלוהינן' דוכ תריבי שערי, תמניו דדימב, סיםנכ קיית תאתשוב לויהת
 .ןענייה פיל, אחר מגורם או, גןהו מרווח תברמח קבלתמה

 ת.פחולשנה ל תאח קבלתת שמומחה תרכעלה אםתבה - סחירה אמניה ל (10)

ט למעלשנה, תאח תפחוה  לכלצעמבוה עהקלהש "ן נדליאמ שתרכהע ססי בעל גן הו שוויפיל - עהקלהש "ןנדל (11)
.קהסהע מחיר פיל גים המוצ הדוחת בשנרכשו שנסים נכלגבי

ווח. הדימועדד לקבל עתרם הט ורז שהוכדנדדיבי -קבלד לבידנדי (12)

עד התשלום  יוםבר עטרםו EX-ה  יוםאחר לתסחירו  חובת אגרו שלמדההצ  והפרשיתריבי -קבל לתריבי (13)
.הדיווח מועדל

םלותש המועד יעגה אם ט למעס, הנכ עם יחדגמוצ EX-ה ום יאחרל לפדיון תדועמיה  החוברןק -לקבל פדיון (14)
 לם. שוטרםו
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הראל השתלמות - קרן השתלמות 
ביאורים לדוחות הכספיים

(ךמש)הית נאבוחשניות מדי - 2ביאור 

(משךה) יםת נכסרכהע יסבס .א 

ילגב תוניםנ לןלה. הדיווח מועדל גיהיצ השער פיל - וץח טבעמ לשער תמודוהצ או וץח עטבמב תקובוהנ תתרוי (15) 
:ולרהד של פיןחלה  ושעררכןלצ מחיריםה מדד

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנ 

17

201720162015

 % %%

:יםבחרנ יםדדמ ת(יריד )תיי עלורשיע 

)0.90( )0.30( 0 0.3   אזן(מביום ה וע הידדדמלפי הכן )רלצ מחיריםד המד ר שינויעושי

 0.33 )1.46( )9.83(בה"אר ר שלולהד פין שלליהח  שערר שינויעושי

תווצאהו תונסהכ בהכרה .ב 

.ברטמצ ססיב על פייםסהכ תבדוחו תלונכל תאוהוצוה תסוההכנ

יםתימהע תויוזכ .ג 

.עלפוב וםהתשל/ולקבתה מועד פי על, מןמזו ססיב על פייםס הכתבדוחו תלונכל פהקומה תמשיכו ופהקול תקדוהפ

םינמדו באשומיש .ד

תדרשנ ונה,ממ ה ידיעל עוקב שנללים לכאםתובה ליםקובמ תאו חשבונלילכל אםתבה פייםס הכתהדוחו תריכבע 
םפייסהכ ת הדוחועל תפיסוה תםפעהש אשר נייניםע או תאוקסע לגבי תרכוהעו מדניםאוב משתלהש לההנהה

,ההלנהה של תהדע ולקשי טבמי פיל נעשים תרכוהע או מדניםאו שאף. תםריכע תבע  תקמדוי עהקביל תתנני איננה
.יהםלגב נעשו שתרכוהעמה או מדניםאומה שונה תלהיו עשויה מוראכ נייניםע או תאוקסע של תפיסוה תםפעהש
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ביאור 3 - חייבים ויתרות חובה

2017 רדצמבב 31 םיול

 אלרה
תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 20%

 אלרה
 תומשתלה
ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 10%

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
ל"חו

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
קליש

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
כ"הסצרניונק

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

113,207 - 512 1 260 334 41 2,078465(*)קבלד לבידנ ודיתריבי
 348 - - - - 9 25 78 6 44 186תסדומו

 1,076 - - - - - 272 - - 357 447סכומים לקבל בגין נדל"ן
 28,856 1 937 5 24945 1,335 3,606 436 3,482 18,760בטחונות בגין פעילות בנגזרים

561 - - 6 - -104 - 3 130 318חייבים בגין משכנתאות
 881 2 - 10 51 8 115 87 78 158 372(*)חייבים בגין השקעות 

 34,929 14 937 33 101 267 2,111 4,105 564 4,636 22,161סך הכל חייבים ויתרות חובה

2016 רדצמבב 31 םיול 

אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
20% 

תיומנ

 אלרה
 תומשתלה
 חווטל

 ךארו

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
10% 

תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
ל"חו

 אלרה
תומשתלה

 מסלול
קליש

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
תיומנ

אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
כ"הסצרניונק

אלפי ש"ח
 פיאל
ח"ש

 פיאל
ח"ש

 פיאל
ח"ש

 פיאל
ח"ש

 פיאל
ח"ש

 פיאל
ח"ש

 פיאל
ח"ש

 פיאל
ח"ש

 פיאל
ח"ש פיאלח"ש

 4,728 22 - 54 56 6 669 277 57 888 2,699(*)קבל ד לבידנ ודיתריבי
 314 -- 2 - - 20 61 4 48 179תסדומו
1,151 - - - - - 291 - - 382 478ןל" נדגין בקבלמים לסכו

28,115 35 439 131 - 537 2,374 2,734 468 4,563 16,834םזריג בנתלועיגין פ בתבטחונו
14,338 - -380 86 - 2,807 -3,076101 7,888תאותמשכנ גין בחייבים
 888 -- 16 4 28 10228128 141 441(*)ת עוקגין הש בחייבים

 51 - - - - - - - - 51 -אחרים

 49,585 57 439 583 146 571 6,289 3,100 732 9,149 28,519הובת חותריו יםייבהכל ח סך

 ליתרה בגין צדדים קשורים ראה ביאור 14, בדבר יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים.(*)
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םירי חוב סח נכסי- 4אור יב

2017 רדצמבב 31 םיול

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 20%

 אלרה
 תומשתלה
 ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 10%

 אלרה
 תומשתלה

"לחו מסלול

 אלרה
תומשתלה

מסלול
קליש

 אלרה
תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
כ"הסצרניונק

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

3,205,453 1,515,097600,42320,21596,730601,8777,020222,14237,510104,145294תויתשלממ ובת חוגרא

:תוינצרנוק ובת חוגרא
7 1,189,15 5 9,67- 6 912,92 94,19 113,82 7198,11 71,01 910,35 4241,30 697,73מרהלה תתנואינן ניש

4,820 2,7411,068461837699-3-1מרהלה תתנושני

700,475242,37710,4031,200198,88013,8384,19912,929-9,676 1,193,977

4,399,430 2,215,572842,80030,61897,930800,75720,858226,34150,439104,1459,970םיחיר סובנכסי ח הכל סך

2016 רדצמבב 31 םיול 

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 20%

 אלרה
 תומשתלה
 ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 10%

 אלרה
 תומשתלה

"לחו מסלול

 אלרה
תומשתלה

מסלול
קליש

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
כ"הסצרניונק

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

1,027,635485,35916,12350,671537,7184,965241,86836,63476,1361312,477,240תויתשלממ ובת חוגרא

אגרות חוב קונצרניות:
2 41,220,14 0-6,82 617,33 88,39 315,69 0237,85 567 69,63 0276,89 646,84מרהלה תתנואינן ניש
4,562--2,4921,046531677618323מרהלה תתנושני

649,332277,9429,688837238,61415,7068,42817,333-6,8241,224,704

1,676,967763,30125,81151,508776,33220,671250,29653,96776,1366,9553,701,944םיחיר סובנכסי ח הכל סך
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םירי סחאינם שוב חנכסי - 5אור יב

2017 רדצמבב 31 םיול

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 20%

 אלרה
 תומשתלה
ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 10%

 אלרה
 תומשתלה

"לחו מסלול

 אלרה
תומשתלה

מסלול
קליש

 אלרה
תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
כ"הסצרניונק

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

:תקונצרניו  חובתאגרו
9 75184,33 21,72 698 314 735,84 78 11,66 142,66 101,22המרלה תתנואינן ניש   
12,0325,491135-4,14420-195-22,017קיםבבנ תקדונופ
294,89678,7084,60610,64073,7681,74517,0724,983308486,726םתימילע תאולווה
856,527330,6489,653210267,4331,7293,84015,903-1,485,943םאחרית לאולווה

1,264,676457,50816,06110,937381,1883,64021,89422,8083132,179,025

1,264,676457,50816,06110,937381,1883,64021,89422,8083132,179,025)*(יםירח סנםישא ובנכסי ח הכל סך

:תמאתומ תלוע בגוהוצ שסחירים אל  חובסי נכשל גןו השווי הה(*)

2017 רדצמבב 31 םיול 
לליכ תומשתלה אלרה

יווש

ןהוג

ךרע

םפריסב

ח" שפיאלח" שפיאל

 2,384 2,384תאולווה
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(משך)ה חירים סאינם שוב חנכסי - 5אור יב

2016 רדצמבב 31 םיול

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 20%

 אלרה
 תומשתלה
 ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 10%

 אלרה
 תומשתלה

"לחו מסלול

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
קליש

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
כ"הסצרניונק

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

:תקונצרניו  חובתאגרו
5 4180,14 8 32,32 11,41 816 239,52 69 31,80 042,65 92,16המרלה תתנואינן ניש
12-----6-42מרהלה תתנושני   
16,5939,809315-6,45220-265-33,454קיםבבנ תקדונופ
179,40255,2143,7997,46651,5272,05714,6972,90147317,110םתימילע תאולווה
526,700235,3056,450215214,7228116,02813,175-1,003,406םאחרית לאולווה

814,861342,98112,3747,775312,2293,04922,13818,669511,534,127)*( יםירח סנםישא ובנכסי ח הכל סך

:תמאתומ תלוע בגוהוצ שסחירים אל  חובסי נכגן שלוהשווי הה)*(

2016 רדצמבב 31 םיול

לליכ תומשתלה אלרה
 דע ח"אג תומשתלה אלרה

תיומנ 20%
 דע ח"אג תומשתלה אלרה

כ"הסתיומנ 10%

יווש

ןהוג

ךרע

םפריסב

יווש

ןהוג

ךרע

םפריסב

יווש

ןהוג

ךרע

םפריסב

יווש

ןהוג

ךרע

םפריסב

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

 2,691 2,693 55 56 111 112 2,5252,525 תאולווה
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תמניו-6אור יב

 

2017 רדצמבב 31 םיול

 תומשתלה אלרה
יללכ

 תומשתלה אלרה
 20% דע ח"אג
תיומנ

 תומשתלה אלרה
 ךארו חווטל

 תומשתלה אלרה
תיונמ מסלול

 תומשתלה אלרה
 10% דע ח"אג
תיומנ

 תומשתלה אלרה
כ"הס"לחו מסלול

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

686,217123,57715,761158,56347,6914511,032,260תסחירו תמניו

96,08442,42251736,763-175,291תסחירו את למניו

782,301165,99915,766158,58084,4544511,207,551תוינמ הכל סך

2016 רדצמבב 31 םיול 

 תומשתלה אלרה
יללכ

 תומשתלה אלרה
 20% דע ח"אג
תיומנ

 תומשתלה אלרה
 ךארו חווטל

 תומשתלה אלרה
תיונמ מסלול

 תומשתלה אלרה
10% דע ח"אג
תיומנ

 תומשתלה אלרה
"לחו מסלול

 תומשתלה אלרה
כ"הסישקל מסלול

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

525,124113,78514,572144,23846,45268414844,869תסחירו תמניו

164,182--88,32940,71451535,119תסחירו את למניו

613,453154,49914,577144,25381,571684141,009,051תוינמ הכל סך

.תסחירו לא תמניו סעיףב תגוסוומ להא תעוקהש כךפיול לא לישרוץמח תפויותושו תברוח תעואמצב תעותבצמ ראלליש וץמח "ןבנדל ברההח תעוקהש
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תרואחהשקעות  - 7אור יב

:כבהרה .א

2017 רדצמבב 31 םיול

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 20%

 אלרה
 תומשתלה
ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 10%

 אלרה
 תומשתלה

"לחו מסלול

 אלרה
תומשתלה

מסלול
קליש

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
תומשתלה

 ח"אג
כ"הסצרניונק

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

תוחיר סתואחר תוקעשה
2 6536,95 8-4 31,24 93 35,80 924,79 170,18 38,33 068,18 358,32 סלתתעודו
250,42582,4675,31621,69162,9979,711173,717-1,428437,769תמנוא נתקרנו
4,32583010884131355-119316,667םזריג נכשיריםמ

15-131,579--1,02628510-230מובנים מוצרים
254-504---1663043911תפציואו

175-----116213278תאחרו

614,378151,81613,77292,78788,35215,575504,9814471,488983,646

 ןנישא תו אחרתוקעש ה
תוחירס

ת הוןקרנו ועהקת השקרנו
371,117--224,50875,1641,1461,95067,708101-540סיכון

13,3883,2193231,2114,10924559146215722,778םזריג נכשיריםמ
19,739--12,2373,822103-3,2687418217מובנים מוצרים
26-----183131תאחרו

250,15182,2081,5733,16475,086420779032157413,660

864,529234,02415,34595,951163,43815,9951275,8844681,5451,397,306סך הכל השקעות אחרות

  



הראל השתלמות - קרן השתלמות 
ביאורים לדוחות הכספיים

24

 

 
          

             
            
            
            
            

            

           

 
 

 
            
            
            

            

           

                      

(המשך) אחרותהשקעות  - 7אור יב

:משך(ה) כבהרה .א

2016 רדצמבב 31 םיול

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 20%

 אלרה
 תומשתלה
 ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 10%

 אלרה
 תומשתלה

"לחו מסלול

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
קליש

 אלרה
תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
כ"הסצרניונק

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

תוחיר סתואחר תוקעשה
5 0353,03 2- 8 3-1,31 35,54 120,56 144,66 06,15 952,16 222,61 סלתתעודו
186,36771,8714,36119,45856,9517,7061093,155-636350,614תמנוא נתקרנו
616-4,396--2,4295416847222149םזריג נכשיריםמ

17-132,006--1,163438111363מובנים מוצרים
164-689---3267099228תפציואו

408-----2545477122תאחרו

413,158125,13410,60764,75578,14813,2981094,490780669711,148

ןנישא תו אחרתוקעש ה
תוחירס

ת הוןקרנו ועהקת השקרנו
321,547--194,63365,2111,1111,75658,24994-493סיכון

13,0874,0853879334,6505852331572342924,380םזריג נכשיריםמ
15,821--9,1802,831821383,00394157336מובנים מוצרים
12------9111תאחרו

216,90972,1281,5812,82865,90277339098623429361,760

630,067197,26212,18867,583144,05014,0714995,4761,0146981,072,908תו אחרתוקעשה הכל סך
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(המשך) אחרותהשקעות  - 7ביאור 

:יםרזנג יםשירמכ .ב

:פיס הכ הדוחריךאתל נעשוש תסיופיננה תאוקסהע של את דלבמונחי גהמוצ, ססיהב ס לנכטונ, פהיהחש סכום לןלה

2017 רבמצדב 31 םיול

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 20%

 אלרה
 תומשתלה
 ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 10%

 אלרה
 תומשתלה

"לחו מסלול

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
קליש

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
כ"הסצרניונק

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח"ש פיאלח" שפיאלח" שפיאל

39,719-1,032,789--669,997122,55915,658130,72845,3128,816תמניו

)83(-)2()1(--)16(-)1()15()48(מדד

)941,245()3,719( 12,172)9,005()2,224()7,665()154,473()44,735()10,497()132,973()588,126(ר זטבעמ

)4,417( 2)123()41()427(11)929()20(13)878()2,025(תריבי

2016 רבמצדב 31 םיול

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %20

 אלרה
 תומשתלה
ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 10%

 אלרה
 תומשתלה

"לחו מסלול

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
קליש

 אלרה
תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
תומשתלה

 ח"אג
כ"הסצרניונק

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

28,237-697,730--430,19395,75911,94884,00439,1088,481תמניו

17,9757,499323-10,51533-627699137,672מדד

)1,049,805()2,511(9,404)10,460()2,221()3,388()176,972()50,224()11,557()240,016()561,860(ר זטבעמ

)4,070(-)66()20()325(-)1,040()16(31)890()1,744(תריבי
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השקעלה"ן לנד - 8אור יב

:הוענתו הרכב .א

2016 רבמצד ב31 םיול2017 רבמצדב 31 םיול

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 20%

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
כ"הסתיומנ 10%

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 20%

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
כ"הסתיומנ 10%

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

1 וםיה לתרי
29,78215,98514,82760,59428,71316,92415,02560,662רואניב

1,9454706783,0932,0313976553,083תפוסתו ותרכישו

יווש תמתא ה
)3,151()853()1,336()962(1,7064155962,717ןוגה

31 וםיה לתרי
33,43316,87016,10166,40429,78215,98514,82760,594רמבדצב

 תי בליצונים ח שוויריכי מעי ידעל עה שבוצ שוויתרכהע בקבע שנפי כגןההו  השוויססי בעל ג מוצעהקלהש "ןנדל.ב
 י שוותרכוהע רך.וע שה"ן הנדלגסו וקוםמי לגע בנורב סיון וניכריםמו עייםמקצו םיכישור ליבע  שהינםלוייםת
 תפוקות אר בשעה.קלהש "ן הנדלקתי ב שוניםסיםנכ ר עבוים שונמועדים בלשנה, תחא תפחול תעומבוצ תצוניוחי

 םססי בעל שטריםמ לפראםת בהס הנכ בשוויתימהו  שינויחל א שלא לוודטרהמ בת,מיני פחינה בתצעתבמ הדיווח
.ת השווירכהע רכהנע

םיסיכונ התא קףמש הן היוו בשיעור המהווניםטו, נתיים השנמניםמזו המיזרית על תססתבמ "ן הנדל שוויתרכהע
תכירו שמימד  שוניםנםגי במיםלותש האשר ת,כירוש מיסכ העלפו במיםקיי אשרכ  בהם.מיםלוג היםפיפציסה
.החוזה תופקת בעלפו בתכירומי השלותש תא קףדי לשכ בתמואתת העומבוצ אויים,ר

תתחייבויו הלוימי לאייםאחר האו כרמוש הסבנכ עלפו ביםא הנמצדיירים הגסו בתתחשבומ  השוויתרכוהע
תמנומהי לגבי תלי כלהרכהע תרבו לפנוי, כרמוש תכר השאחר לכרמוש בתלהיו םעשוייה להא או תירוהשכ
ל שלי הכלכהחיים רךאו תתר וי;ס הנכטוח וביתקאחז לגבי כר והשוצהקבו ה ביןתאחריו התקלוח ;להם שאיאשרה

.טייםלוונ רלוא טריםמ פר שבהםתומקומ תםאו בס,הנכ

ימזרית והיוון מים דוסים נכ ההשוואה,תגיש ת,רבו לרוך,יע שתגיולותודומ פרסמ לאםת בהקבע נגןו הההשווי
םמנימזו הימזרית תידמא לאםת בהקבע נסים הנכתירבמ  של שוויםס.מהנכ םעי הנובתידייםהע מניםמזוה
רעו בשי מהווניםרדיםמש ה"ן ונדלסחרימ ה"ן הנדלסי נכתרבימ להם. שמובנה היכוןס הבחשבון איםמוב הםלגביו

סיכון התמ לראםת בהתאוז ראל בישן"ל לנד8.75%-ל 6.5% ין שבן היוושיעורי ול" חון"לנדל 4.59% היוון
.סבנכ מהאיתמה

 בניכוי תו,מק האחר לעהקלהש "ןל הנד שלגןההו השווי תמידא על תססמבו מהק בהעהקלהש "ןלנדל  השוויתרכהע
 תוך טי,לוונ ראשר כירסב מי יז רווחבניכוי ותומהשל רךלצו וע לנבתויוצפ המהק ההתיולו עמדןאו של  הנוכחירךהע
.ס הנכמאפיינים שלטיים והלוונ הרסיכוניםגין ה באםתמו אשר ההיוון  בשיעורתתחשבוה

 ןל" הנדטן.ק יסהפות ה שיעוראם בןטק ויטן,ק ימניםמזו הזריםת  שלההיוון  שיעוראם בגדל יגןההו  השווימדןאו
סחרי.מ "ןד ונדלמשר מבנייני קרעי בכבמור עהקלהש

.יהפילצ תניםם ניאינש תייםעוממשתונים הבין הנ יםמיפני ליןמגו סימים יחקיי אל

.(2)ב 16 אורבי אהר עהקלהש "ן נדלשל כירהלחו עהקלהש "ןלנד תרכישל תקשרויותה ענייןל .ג
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(המשך) שקעהלה"ן לנד - 8ביאור 

:עהקהשל "ןכנדל פהקוה את תמשומשה עיןקקרמ בתזכויו בדבר טים פרלןלה .ד

םוסי עדימו

הרחכיה תפקות

רבמצדב 31 םיול

20172016

ח" שפיאלח" שפיאלםשניב

31,11629,936-תלובבע

35,28830,658ךילאו 7320ת מהוונכירהבח

 רמבבדצ 31 ליוםו 7012 ברמ דצ31 ליום מבנה, התרבו לספרים, ברכםשע ביב,א  תלןלוא יגאל רחוב בעיןקרמק(*)
17ל שסך בהינם 6120 13  שלסך וב"ח שפילא , 763  הלמנמ ת מהוונירהבחכ כורה חאמה,תבה ,"ח שיפ אל,133
 אמה.תבה ,2059 ת שנועד 2060 ת שנ עדביבא -לת תמעיריי וראל ישעיקקרמ

רמבבדצ 31 ליום ו2017 ברמ דצ31 ליום מבנה, התרבו לספרים, ברכםשע ניה,ת נאורד נותקרי רחוב בעיןקקרמ
17 ל שסך בהינם 6120 הלמנמ תמהוונ ירהבחכ כורהח ,מהאתבה ,"ח שיפ אל17,525  שלסךב ו"ח שפיל א,525
.2037 ת שנ עדראל ישעיקקרמ

 וא  רישוםדריס השלב רוב לעיןקרקמ ה רישוםת בלשכם נרשטרם ראל בישכירהבח או תלו בבעתעוקקרמה קחל.ה
.תטכניו תעיוב
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ות זכזכאים ויתרות - 9אור יב
2017 רבמצדב 31 םיול

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 20%

 אלרה
 תומשתלה
 ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

 למסלו
תיומנ 

 אלרה
תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 10%

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
ל"חו

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
קליש

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
תומשתלה

 ח"אג
כ"הסצרניונק

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

 6,358 7 99 59 184 29 970 250 62 1,053 3,645תהלמנ ברהח
 559 - - 2 9 - 71 20 - 27 430תסדומו
 16,521 15 587 78 428 396 2,290 839 166 2,959 8,763םזריג נגין בתתחייבויוה

 3,008 5 - 9 - 12 514 - - 49 2,419סחירים אל תידיים חוזים עגין בתבטוחו
 1,926 - - 27 - - 282 - 13 404 1,200תאותמשכנ גיןב איםזכ
 546 - - 1 - - 22 9 8 66 440תעוקגין הש באיםזכ
99 - - - - - 19 - - 12 68"ן נדלגין באשמר תסוהכנ
 284 - 2 1 2 - 4 5 - 235 35חטו ביתברולח לשלם מיםסכו

 29,301 27 688 177 623 437 4,172 1,123 249 4,805 17,000תות זכותריו יםזכא הכל סך

2016 רבמצדב 31 םיול

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 20%

אלרה
 תומשתלה
ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
תיומנ

אלרה
תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ 10%

 אלרה
 תומשתלה

מסלול
ל"חו

אלרה
 תומשתלה

 מסלול
קליש

 אלרה
 תומשתלה

 אלח ל"אג
 תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
הככהל

 אלרה
 תומשתלה

 ח"אג
כ"הסצרניונק

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

 5,330 5 74 60 210 30 940 207 56 920 2,828תהלמנ ברהח
 378 - - 11 10 2 52 9 3 27 264תסדומו
 16,537 19 186 95 450 201 2,991 717 150 3,185 8,543םזריג נגין בתתחייבויוה
 347 - - 9 2 - 67 - 2 74 193תעוקגין הש באיםזכ
46 - - - - - 9 - - 10 27"ן נדלגין באשמר תסוהכנ
 26 - 1 1 1 - 2 2 - 172חטו ביתברולח לשלם מיםסכו

 22,664 24 261 176 673 233 4,061 935 211 4,218 11,872תות זכותריו יםזכא הכל סך

 



הראל השתלמות - קרן השתלמות 
ביאורים לדוחות הכספיים

 

29

  

 
 

 
 

 

 

 

 
 

 

    

 

 

  

  

 

לי ניהודמ - 10אור יב

:הקעשה ימסלול יפל הולינה ימד וטפיר.א

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנ

201720162015)*(

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

:סים הנכסך תוךמ נגבו שולמי ניהד
 5 28,29 5 31,59 4 38,67ילל כתמו השתלראלה
 - 10,563 11,567)*(ת מניו 20%  עד"חגא תמו השתלראלה
- 681 692)*(רוךא  לטווחתמו השתלראלה   
 2,525 2,435 2,739תמניו ולמסל תמו השתלראלה
 11,121 11,018 11,457תמניו 10%  עד"חגא תמו השתלראלה
 362 351 351לו"לול חסמ תמו השתלראלה
 2,535 2,581 2,310ליק שולמסל תמו השתלראלה
 660 697 691 תיומנ אלל "חגא תמו השתלראלה
 - 795 1,031)*(כה הל כולמסל תמו השתלראלה
 - 39 72)*(יקונצרנ "חגא תמו השתלראלה

89,445 55,760 458,69 הולינ ימ דתווצאה הכל סך

(.1ג)1 אור ביאה ר,2016 ארבינו 1 ם ביוגהמוז שפהקו לל כואל(*)

:םיתיממע הולינ ימד ורשיע.ב

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנ

201720162015

%%%

:הצבק יקבלמ נםיאש יםתיממע הולינ ימד

:סים נכסךמ ולמי ניהד

 2.00 02.00 2.0 הדיןתאו הורפי על תלגבו תאי רשתהלנמרה ה שהחבולמי ניה דשיעור

:עלפו בתהלמנה ברהתה החבגש צעמוממי ניהול ה דשיעור

 0.98 20.90 0.8ילל כתמו השתלראלה

 0.77 0.74 0.69)*( תמניו 20%  עד"חגא תמו השתלראלה

 1.06 1.00 0.92 )*(רוךא  לטווחתמו השתלראלה

 0.92 0.790.86תמניו ולמסל תמו השתלראלה

 0.89 0.780.84תמניו 10%  עד"חגא תמו השתלראלה

 0.89 0.820.84לו"לול חסמ תמוהשתל ראלה

 1.01 0.870.92ליק שולמסל תמו השתלראלה

 0.96 0.850.90 תיומנ אלל "חגא תמו השתלראלה

 1.08 1.07 1.06)*(כה הל כולמסל תמו השתלראלה

 0.53 0.62 0.63)*(י קונצרנ "חגא תמו השתלראלה

(.1ג)1אור ביאה ר,2016 ראבינו 1 ביום גהמוז שפהקו(*)
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תרושית יוצאוה - 11אור יב

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנםלי ל המסלוכ

201720162015)*(201720162015)*(

( )% תמדוק הנ שםותם ליסכ נךס ךתומ רשיעוח" שפיאל

0.016 0.014 0.012 699 893 967רךת עניירו כירה שלמ ו קניהתלומע
0.006 0.004 0.004 255 275 326רךת ע ניירומירה של שמי דתלומע

0.002 0.001 0.003 78 46 209תסחירו את לעוקגין הש בתאוהוצ
:צוניית ניהול חלומע

4 0.04 8 0.05 9 0.05 9 1,98 5 3,79 9 4,65עהקת השקרנו בעהקגין השב
0.045 0.045 0.042 2,035 2,927 3,331ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב   
ראל בישסיםבנכ עהקגין השב   
*-* - 0.001 9 27 43  סלתתעוד תעואמצב

*- 0.001 0.003 14 82 270**תאחרו תלומע

0.113 0.122 0.124 5,079 8,045 9,805תושירי תווצאה הכל סך

(.1ג)1 אור ביאה ר,2016 ארבינו 1 ם ביוגהמוז שפהקו לל כואל (*)
 

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנ ילללמות כתהשל ראה       

201720162015201720162015

( )% תמדוק הנ שםותם ליסכ נךס ךתומ רשיעוח" שפיאל

0.0140.017 0.013 433 459 540רךת עניירו כירה שלמ ו קניהתלומע

0.0040.006 0.004 154 135 176רךת ע ניירומירה של שמי דתלומע

0.0010.002 0.003 53 29 130תסחירו את לעוקגין הש בתאוהוצ

:צוניית ניהול חלומע
9 60.05 0.07 3 0.07 8 1,55 1 2,41 9 2,94עהקת השקרנו בעהקגין השב
0.0510.054 0.048 1,408 1,633 1,953ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב
ראל בישסיםבנכ עהקגין השב
*-0.001 0.001 7 17 29לס תתעוד תעואמצב

*-0.001 0.004 8 45 160**תאחרו תלומע

0.1490.138 0.147 3,621 4,729 5,937 תושירי תווצאה הכל סך

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנתמניו %20 ח עדלמות אג"תהשל רא ה

2017201620172016

ח" שפיאל
 םיסכ נךס ךתומ רשיעו

( )% תמדקו הנ שםתול

0.011 0.010 152 153רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע

0.004 0.004 54 58רךת ע ניירומירה של שמי דתלומע

0.001 0.003 9 40תסחירו את לעוקגין הש בתאוהוצ

:צוניית ניהול חלומע
4 0.05 0 0.06 5 73 8 92עהקת השקרנו בעהקגין השב
0.041 0.039 563 600ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב   
*-* - 4 6לס תתעוד תעואמצ בראל בישסיםבנכ עהקגין השב   

0.001 0.004 5618**תאחרו תלומע

0.112 0.119 1,535 1,841תושירי תווצאה הכל סך

.0.001% -מ תפחו*
.ענהתוב או עהתבי ולד ניה בעתאוהוצ תלוול כתאחרו תלומע** 
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(המשך) ישירותהוצאות  -  11ביאור 

רבמצדב 31 םיוב המיתיסהש הלשנוךארח וו לטתלמותהשל רא ה

2017201620172016

ח" שפיאל
 םיסכ נךס ךתומ רשיעו

( )% תמדקו הנ שםתול

 0.017 0.014 12 10רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע

 0.004 0.006 3 4רךת ע ניירומירה של שמי דתלומע

 - 0.001 - 1תסחירו את לעוקגין הש בתאוהוצ

:צונייניהול ח תלומע
 6 0.04 9 0.00 2 3 6 עהקת השקרנו בעהקגין השב
 0.064 0.063 45 44ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב   
 0.001 0.001 1 1לס תתעוד תעואמצ בראל בישסיםבנכ עהקגין השב

 0.001 0.003 21**תאחרו תלומע

 0.134 0.097 6894תושירי תווצאה הכל סך

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשניותנל מתלמות מסלוהשל רא ה

201720162015201720162015

( )% תמדוק הנ שםותם ליסכ נךס ךתומ רשיעוח" שפיאל

 0.036 0.024 0.024 90 70 75רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע

 0.007 0.005 0.006 18 14 18ערך ת ניירומירה של שמי דתלומע

:צוניית ניהול חלומע
*  - 2 0.00 5 0.00 1  6  6 1עהקת השקרנו בעהקגין השב
 0.085 0.075 0.074 214 218 229ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב
 ראל בישסיםבנכ עהקגין השב
* - 0.001 0.002 1 53לס תתעוד תעואמצב

 0.128 0.107 0.111 324 311 343תושירי תווצאה הכל סך

 10% ח עדלמות אג"תהשל רא ה
רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנמניות

201720162015201720162015

( )% תמדוק הנ שםותם ליסכ נךס ךתומ רשיעוח" שפיאל

 0.009 0.009 0.008 117 118 112רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע

 0.005 0.004 0.003 62 45 46רךת ע ניירומירה של שמי דתלומע

 0.002 0.001 0.002 24 8 33תסחירו את לעוקגין הש בתאוהוצ

:צוניית ניהול חלומע
 4 0.03 8 0.04 3 0.05 6 42 6 60 6 75עהקת השקרנו בעהקגין השב   
 0.029 0.031 0.029 372 386 411ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב
ראל בישסיםבנכ עהקגין השב   
* -* -* - 1 2 2לס תתעוד תעואמצב

* - 0.001 0.003 6 4616**תאחרו תלומע

 0.079 0.094 0.099 1,008 1,181 1,406תושירי תווצאה הכל סך

 ..%1000 -מ תפחו*
 .ענהתוב או עהתבי ולד ניה בעתאוהוצ תלוול כתאחרו תלומ ע**
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(המשך) ישירותהוצאות  - 11ביאור 

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנל"ל חותלמות מסלוהשל רא ה

201720162015201720162015

( )% תמדוק הנ שםותל םיסכ נךס ךתומ רשיעוח" שפיאל

0.0230.018 0.016 7 10 7רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע

0.0090.008 0.007 3 4 3רךת ע ניירומירה של שמי דתלומע

-- 0.005 - - 2תסחירו את לעוקגין הש בתאוהוצ

:צוניית ניהול חלומע
3 20.00 0.00 2 0.00 1  1  1 עהקת השקרנו בעהקגין השב
0.1330.049 0.149 19 59 65ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב

-- 0.002 - -1**תאחרו תלומע

0.1670.078 0.181 30 7974תושירי תווצאה הכל סך

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנליק שלתלמות מסלוהשל רא ה

201720162015201720162015

( )% תמדוק הנ שםותם ליסכ נךס ךתומ רשיעוח" שפיאל

0.018 0.016 0.013 46 42 36רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע

0.006 0.005 0.005 14 14 13רךת ע ניירומירה של שמי דתלומע

* - - - 1 - -תסחירו את לעוקגין הש בתאוהוצ

0.024 0.022 0.017 61 4956תושירי תווצאה הכל סך
 

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנניות  מלאלח למות אג"תהשל רא ה       

201720162015201720162015

( )% תמדוק הנ שםותם ליסכ נךס ךתומ רשיעוח" שפיאל

 0.009 0.009 0.006 6 6 5רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע

 0.006 0.004 0.004 4 3 3רךת ע ניירומירה של שמי דתלומע

 - - 0.004 - - 3תסחירו את לעוקגין הש בתאוהוצ

:צוניית ניהול חלומע
 4 0.00 6 0.00 4 0.00 3  4  3 עהקת השקרנו בעהקגין השב
 0.032 0.030 0.028 22 21 23ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב

 - 0.003 0.006 - 52**תאחרו תלומע

 0.051 0.052 0.050 35 4236תושירי תווצאה הכל סך

 ..%1000 -מ תפחו*
 .ענהתוב או עהתבי ולד ניהבע תאוהוצ תלוול כתאחרו תלומע **
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(המשך) ישירותהוצאות  - 11ביאור 

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנלכההל כתלמות מסלוהשל רא ה

2017201620172016

ח" שפיאל
 םיסכ נךס ךתומ רשיעו

( )% תמדקו הנ שםתול

 0.035 0.033 23 28רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע

 0.005 0.005 43רךת ע ניירומירה של שמי דתלומע

 0.040 0.038 3226תושירי תווצאה הכל סך

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנניצרח קונלמות אג"תהשל רא ה

2017201620172016

ח" שפיאל
םיסכ נךס ךתומ רשיעו

( )% תמדקו הנ שםתול

 0.021 0.012 1 1רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע

 - 0.012 - 1רךת ע ניירומירה של שמי דתלומע

:צוניית ניהול חלומע
 0.042 0.071 62 ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב

 0.063 0.095 83תושירי תווצאה הכל סך

 ..%1000 -מ תפחו*
 .ענהתוב או עהתבי ולד ניה בעתאוהוצ תלוול כתאחרו תלומע**

יים חביטוח - 12אור יב

 ת,פחו ל"חש 005  שלתחודשי קדההפ או תפחול "ח שפיאל 10 של חשבון ליע בפהקו התימיע, 3012 טסגואו שמחוד חלה

 ילומי לבכפוף תא וז"ח, ש פילא 120  שלגובה בתמוו קרהמל תיקבוצ טוח לבירףטהצ לאים רשנים,ש 69 ילג ועד 18 ילגמ

 .תלהמנרה ה החב ידילאישורה ע ות(גו החראללת )אוברי תהצהר

 .60-69 איםילגל "חש 50- ו50-59 איםילגל "חש 17, 18-49 איםילגל "חש 7  שלתלו בעהינה ת החודשיטוח הביתמייפר

.קרןב תמיהע תביר מצתית נגבדשיהחו מיה. הפר2013 ליד יומדדים למומים צסכוכל ה

 ל.טתבמ  זהריףבתע טוחבי הקרן, הניוד או  פדיוןתבע ת,מו ההשתלקרן למוד וציתקבוצ טוח בי הינוטוחהבי

.תתה עאו בגיה נהוף שיהתעריאם לת בהט פרתסליפו כטוח הביתא משיךלה תןני
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השקע הליתשואות מסלו - 13אור יב

וטברו תינלימ נו תתינ שהא שות

תעצמומ האשות

וטברו תמינלינו

םשני  5 -ל 20172016201520142013

םוזיחאב

 6.00 10.78 5.09 2.57 3.81 7.98לי כלתמו השתלראלה

 4.94 8.69 3.92 2.36 6.563.32)*( תמניו 20%  עד"חגא תמו השתלראלה

 5.99 9.89 4.38 1.67 4.41 9.85 )*(רוךא  לטווחתמו השתלראלה

 9.74 20.47 6.91 3.45 4.85 13.93 תמניו ולמסל תמו השתלראלה

 3.93 6.54 3.15 1.92 2.92 5.21 תמניו 10%  עד"חגא תמו השתלראלה

 4.08 6.62 3.34 0.76 4.54 5.23 "ללול חוסמ תמו השתלראלה

 3.06 4.43 4.31 2.53 1.08 2.99 ליק שולמסל תמו השתלראלה

 2.59 4.60 1.82 0.66 2.06 3.86 תיומנ אלל "חגא תמו השתלראלה

  3.93 7.21 4.41 1.59 1.57 4.98)*(כההל כולמסל תמו השתלראלה

 - 0.16 1.57 )0.05( 3.82 6.47 )**( )*(יקונצרנ "חגא תמו השתלראלה

(.1ג)1אור ביאה ר,2016 ארבינו 1  ביוםגהמוז שפהקו  (*)

.2013 ברמ נובבחודש ולפעל חלהו 2013 יולי בחודש קםלול הוסמה(**)

ריםן וצדדים קשויי ענלי עם בעות ועסקאותיתר - 14אור יב

םיורשק יםדדוצ ןיינ עיבעל עם תותרי .א

רבמצדב 31

20172016

ח" שפיאלח" שפיאל

)5,330()6,358(תהלמנרה ההחב

:אחרים קשורים דדיםצ
 2 76 6 67תעוקגין הש בחייבים
4 -קבלד לבידנ ודיתריבי
 174,406 173,275תמניו
 1,670 1,167תסחירו  חובתאגרו
 - 134תסחירו תי בל חובתאגרו
 51,747 46,580תאולווה

 87,749 111,213עהקת השקרנו

326,687 311,008 

."חש פיאל 54,577 על דהמע קשור  צדאו יןעני על בשל ך השנהמש בתר ביווהההגב ים שוטפתוחובו  חובסינכ תתרי
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(ךמש)הרים ן וצדדים קשויי ענלי עם בעות ועסקאותיתר - 14ביאור 

יםורשק יםדדוצ ןיינ עיבעל עם תוקאעס.ב

רבמצדב 31 םיוב המיתיסה שהלשנ

201720162015(*)

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

849,45 55,760 458,69תהלמנרה המי ניהול לחבד

(.1ג)1 אור ביאה ר,2016 ארבינו 1 ום ביגהמוז שפהקו לל כוא ל(*)

םמסי - 15אור יב

: הדוחתבשנ פהקומה גבו שנסיםמה מילותש ט פרולןלה

2017 ברמבדצ 31 םיו במהיישהסת לשנה

 אלרה
 תומשתלה
יללכ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
תיומנ %20

 אלרה
 תומשתלה
 ךארו חווטל

 אלרה
 תומשתלה

 מסלול
תיומנ

 אלרה
 תומשתלה

 דע ח"אג
כ"הסתיומנ %10

ח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאלח" שפיאל

 1,250 64 152 20 164 850זרים רךת עבניירו תעוקגין השב

ויותתקשרוהתלויות חייבויות הת - 16ביאור 

םימעביד תוובח .א

ןיג בק, בחוטו שפורתסיבו בנה,ופק העל תתחייבו היליםטמ ו,פי על קנות שהותקנותוה 1958- "חתשי הכר, השתגנ הקחו
הבגו לקשור ה בכלתאו וודאי תמקיי פה.קו לכספים תברהע  ידיעל מועדם בקוולס א לאשר הםבדיעודים למעבי  שלתחובו
כספים תברהע אי לת שונותסיבו  בשלתר, הי ביןתא וזא,ש בנובידים המעתמחוייבו עצם לגם מו כגור,פי שבמיםסכוה
תרכהעל צ"ב(. וכיותאחר פהוק לכספים תברהע ביד,מע-בדעו סי יחתקסהפ גון )כהגמל תפוקו טורקס לינייםפיאו הפהקול
.תייםמהו אינם שבהיקפים נםמים היסכו הקופה התהלהנ

 השגימ רךהצו תמיד ובתיםמילע ובידים למעאהתר התבימכ פהקו התהל הנתלח שומור,אכ ת, החובותא תלגבו תמנ על
ים.ם החייבבידי המע כנגדתעותבי

: ינוופה, הק מנהלי התיעד יטבמידים למעבית ה חובוסך

רבמצדב 31

20172016

ח" שפיאלח" שפיאללוהמסל שם

 3,069 6,677ילל כתמו השתלראלה

 621 210תמניו %20  עד"חגא תמו השתלראלה

 12 423תמניו ולמסל תמו השתלראלה

 27 27תמניו %10  עד"חגא תמו השתלראלה

 -29כההל כולמסל תמו השתלראלה

7,366 3,729 
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(המשך)תלויות והתקשרויות חייבויות הת - 16ביאור 

תויוקשרתה .ב

 :הרו להשקעת שנומיםסכות התר ילןלה סיכון. ת הוןקרנו בעהקלהש קשרהתהקופה ה(1)

רבמצדב 31

20172016

ח" שפיאלח" שפיאללוהמסל שם

 129,953 198,334ילל כתמו השתלראלה

 36,258 72,270תמניו 20%  עד"חגא תמו השתלראלה

 87 87 רוךא  לטווחתמו השתלראלה

 82 90תמניו ולמסל תמוהשתל ראלה

 31,575 63,005תמניו 10%  עד"חגא תמו השתלראלה

 - 35 תיומנ אלל "חגא תמו השתלראלה

:עהקלהש תרו שנומיםסכות התר ילןלה "ן. נדלסיבנכ עהקלהש קשרהתהקופה ה (2)

רבמצדב 31

20172016

ח" שפיאלח" שפיאללוהמסל שם

 1,186 649ילל כתמו השתלראלה

 212 116תמניו 20%  עד"חגא תמו השתלראלה

 371 203תמניו 10%  עד"חגא תמו השתלראלה

 ת.הלמנ הברה הח נגדתגשומו הן ש הריתעויתב תגשוומ ש ככלן כעל ותטי משפת ישו אינהפהקוה .ג
 הבר החשל פיס הכבדוח .ב25 אור ביאה רתלמנה הברההח  נגדגשו שהותטיו משפתעותבי ברבד לויגיל
 ת.הלמנה

םיודעבש .ד

 ל שסך ב,זריםגנ בת השוטפתהלויפע רךלצו ,פהקו ה שלסחירים הסיהמנכ קחל על בודים שעמיםקיי
."חש ליון מי116.5 -כ

 

 



 

 

 

 
 

 
 
 
 
 

 

 

 
 

 

 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

שקעהגמל להאלהר

וןכסחיקופת גמל ל

בניהול

מ"בעמליה וגפנסהראל

להסקירת הנה
םיובהסתיימהלשנה ש

2017ברדצמב31
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ןוחיסכמל לג תופק - הקעשהמל לג אלהר1720   תנשלההנהל תסקיר 

 םיניעניןוכת

3גמלה תופק של יםילכל יםנייאפמ.1

3התאו תהלמנה ברההח שלו הגמל תופק של ליכל אורתי .א

3הגמל תופק הקמת מועד .ב

3תםלועיפ תילתח מועדו להםש יםקודה ,עהקהש לילוסמ תמרשי .ג

3תרכישו או תכירומ ,גיםמיזומ הנובעים חהדיוו תבשנ תייםמהו ינוייםש .ד

3תןטרמו קבלל הגמל תופק תאישרש רבייםמה תהפרשוה שיעורי .ה

4ומסופר ליום ועד הדוח תופקת מהלךב סודי מכיסמ שינוי .ו

4מלהג תופק יתימע תויוזכ וחתינ. 2

4תלונזי סיח .א

4ןסכוהחי של צעמומ חיים משך .ב

4תיםמיהע ספרמב שינוי .ג

4קרןב תיםמיהע תזכויו תוחני .ד

5הולינ ימד תוודא דעימ. 3

8 הקעשה תוינימד וחתינ. 4

8הההשקע תמדיניו .א

8 תמקוד שנה תמעול תעוקההש פיעיסב םתיימהו ינוייםש ברסוה תוחני .ב

10 םינוסיכ הולינ 5.

10תהלמנה ברהבח תרכוהעוה תטוהשי אורתיו סיכוניםה ולניה תמדיניו .א

10תלונזי סיכוני .ב

11קשו סיכוני.ג

16יאאשר סיכוני .ד

21 םייגרפאוגי סיכונים .ה

25הופקה תלויפע על םייעהמשפ נוספים סיכון מיגור .ו

25םטיב פי על סיכון מיגור .ז

26 ותדע תוובח וליב תמושת את ןוהחשב הואר הנהפ הםילא יםאשונ 6.

26יכספ וחויד על תימינפ הקרוב יוילג יגבל יםונהל תוקרב 7.
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

 להגמ פתקו של לייםכל יםנפייאמ.1

 הלת אותנהה המחברל הושלת הגמופל קשליליאור כת .א

 :גמלהתופק

(.ה"פקו"ה לןה)ל עהקהשל אל גמלהר :הגמל תופק שם 
סכוןילח ת גמלופק:הגמל תופקגסו. 
000 -512267592-00000000008207-0000: פהקוד הקו
ק.סיבמע תלות אלל אי,מצבאופן ע כספים קידיםהמפ כיריםוש אייםמעצ :תיםמיהע גסו 

 הטרמ כלול ילג בכל ןסכולחי ועדהנ פהקוה סדי.מו יעקמש הינהשתהלמנ ברהח בידי תמנואבנ תהלמנו פהקוה
 םלדיני אםתבה סכוןחו טוחבי הון,הקשו תמרשו לקבתמה שוילרי פהפוכ פהקוהתלועיפ.קצרו בינוני לטווח
 למונה עמ"ה-ןהל)ל כוןסח וחיטובי הון,ק השו תרשו על ממונהי היד על תקחפומתה הלועיעל פ יםחלטיים הלוונהר
 "(.ממונה"ה או הון,ק השו

 :תהמנהל הברהח

(.הברהח"או "תהלמנה רה"החב-לןהל)מ"בע וגמל סיהנפ ראלה:תהלמנרה ההחב שם" 
מע"בסייםפיננ יםתושירוטוחבבי תעוקהשראלה שלן,פיקיבעמלאה, תלובבע ברהח ינהה תהלמנה ברהחה

, ( ח"טובי ראל"ה -לןלה) מע"ב טוחלבי ברהח ראלה בידי %100-ב תקמוחז  תהבהיו "(, תעוקהש ראל"ה -ןהל)ל
 . תעוקאל השהר אה שלמל תלובבע ברהח

הברהח של תקוזאחה מבנה טלפרו ת.הלמנההברהח של תקואחזה מבנהבםישינוי לוחאל הדיווח תבשנ 
 .תהלמנרה ההחב ברה שלקי החסר עאות בדוח 1.1.2סעיף אקפר אהר ת,הלמנה

 לת הגמופת קהקמ ועדמ.ב

.2016 ברמבנוב ולפעלה לחה פהקוה  

 ותםלפעי לתחיומועד ת להםש הקודים השקעה, לימת מסלושיר .ג

 :אישורב יםולכללולים הסמרי המספ לןלה

תעילולת פחימועד תלקוד המסלו לשם המסלו

 512267592-000000000008207-8211-0002016 יללכ עהקלהש אל גמלהר
 512267592-000000000008207-8520-0002016 תמניו 10% עד "חגא עהקלהש אל גמלהר
 512267592-000000000008207-8521-0002016 תמניו 20% עד "חגא עהקלהש אל גמלהר
 512267592-000000000008207-8522-0002016 תמניו עהקלהש אל גמלהר
 512267592-000000000008207-8523-0002016 קצר וחטו ליקשי עהקלהש אל גמלהר

תת או רכישורוכיממיזוגים, מ הנובעים ווחדית השניים ביים מהותשינו .ד

 אין שינוי.

טרתןל ומלקב למאית קופת הגשרש םיית המרבפרשוי ההורשיע .ה

 70 על להיע אל פים,סכ תשנ בכל ,עהקלהש גמל תופקב תיוחשבונו ללבכ קידהפל אירש יהיה תמישע מיםלותשה כל סך
 דד.מד למו, צ"חאש
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ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

ומופרס ליום ועד חדות הופתק לךהי יסוד במי מסמכשינו.ו

 םש  סףתוושה כזה פןאוב עהקההש לילוסמ תמוש דכנועוש כך  פהקוה קנוןתב 'א  פחסנ דכןעו 2017   ילאפר  בחודש 
 . ללוסמ  פה לכלקוה

 הופקלתתרמוהתתישנה קדההפהתקרת ןענייל3 .8   סעיף  סףתוושה כך  פהקוה נוןקת  דכןעו 2017   ארינו בחודש 
 . הגמל  תפוקו  קבחו טיםמפורים האתנאם לתבה

לגמהתי קופיתמעתוכויזחניתו.2

תזילוחס ני.א

 :הדוח ריךאתהגמל, ל תופקסינכ ללכ תוךמ מנהמ משוךאים לרש הגמל תופקב תיםמיהעש מיםסכור העושי

 
2017

%

 92.51יללכ עהקלהש  אל גמלהר 

 94.96תמניו 10%    עד"חגא  עהקלהש  אל גמלהר

 96.54תמניו 20%  עד"חגא עהקלהש אל גמלהר

 90.81תמניו  עהקלהש  אל גמלהר

 87.71קצר  וחטו  ליקשי עהקלהש  גמל  ראלה

ןכוחיסל הש יים ממוצעח משך .ב

ת.בכל ע שיכהמתנים לניו יליםנז שקעה הינםלה ת גמלופקב סכוןהחי פיסכ

םתימיינוי במספר העש .ג

 :הופקלולי הסמ כל גיןב ת הדוח,בשנ פהקותי המית עחשבונו ספרמב ינוילהלן הש

יםתימהע תונור חשבמספ

יםתימהע וגס
ילתלתח

הנשהסוףל(*)הפותקב סגרונ(*)הפותקב  פתחונ(*)הפותקה

 2,969112,958-םאיימעצ

.2017   ברמבדצ31   ליום  עדו  פה(קות הלועית פילתחמועד)2016ברמבנוב15פהקות ל(*)

רןבק יתיםהעמ ויותזכ ניתוח .ד

רבמצדב 31 םיול

2017

 *תנוחשבו רפסמ
וטנ,םסיכנךס

ח"ש פיאלב

1,99478,339םליעית פחשבונו

96478,419(* )יםילפע את לחשבונו

2,958156,758ה"כס

43173"חש8,000 עדתרה שלבי יםילפע את לחשבונו תוכםמ(*)
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

 וליהנית דמדואו דעמי.3
 לוהינה ימד ורשיע

 2017 רבמצדב 31 םיום לתיימעה תנוחשבו רפסמ יללכ קעההשל לל גמראה
םעיליפםתימיע

תקדופהמלהוני מיד

 םעיליפאם לתימיע 0%
 םיסכמנ להוני מיד

0%-0.25%3-
0.25%-0.5%4946
0.5%-0.75%573247
0.75%-1.05% 726260

2017   רבמצדב 31   םיול ח"ש פיאלב  טונ  ם,סיכהנ  ך ס

 םעיליפםתימיע
 תקדופהמלהוני מיד

 םעיליפאם לתימיע0%
 םיסכמנ להוני מיד

0%-0.25% 3 -
0.25%-0.5% 3,561 7,099 
0.5%-0.75% 26,754 20,421 
0.75%-1.05% 24,031 17,998 

 ,תאוהוצה כבהר טלפירו .חש" פיאל 34 והינ ל,הניהו מידל סףנו ל,לוסמב תיםמיהעמתנגבוהתהישירו תאוהוצה סך
 פי.סהכ בדוח תישירו תאוהוצ ברבד 10 אורבי אהר

2017  רבמצדב31  םיום לתיימעה תנוחשבו רפסמ תמניו 10% עד חאג" שקעהלה לל גמראה

 םעיליפ םתימיע
 תקדופהמ להוני מיד

 םעיליפאם לתימיע0%
 םיסכמנ להוני מיד

0.25%-0.5% 4 2 
0.5%-0.75% 41 57 
0.75%-1.05% 54 50 

 2017 רבמצדב 31 םיולח"ש פיאלב טונ ם,סיכהנ ךס
 םעיליפםתימיע

 תקדופהמלהוני מיד

 םעיליפאם לתימיע 0%
 םיסכמנ להוני מיד

0.25%-0.5% 294 934 
0.5%-0.75% 1,862 4,718 
0.75%-1.05% 2,232 3,499 

 ,תאוהוצה כבהר טלפירו ח.ש" פילא4 נוהי ל,הניהו מידל סףנו ל,לוסמב תיםמיהעמתנגבוהתהישירו תאוהוצה סך
 פי.סהכ בדוח תישירו תאוהוצ ברבד 10 אורבי אהר
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

 2017 רבמצדב 31 םיום לתיימעה תנוחשבו רפסמתמניו 20% עד חאג" שקעהלה לל גמראה
 םעיליפםתימיע

 תקדופהמלהוני מיד
 םעיליפאם לתימיע 0%

 םיסכמנ להוני מיד
0%-0.25% 11 

0.25%-0.5% 9 7 
0.5%-0.75% 88 119 
0.75%-1.05% 135 100 

 2017 רבמצדב 31 םיולח"ש פיאלב טונ ם,סיכהנ ךס
 םעיליפםתימיע

 תקדופהמלהוני מיד

 םעיליפאם לתימיע0%
 םיסכמנ להוני מיד

0%-0.25% 73 76 
0.25%-0.5% 653 535 
0.5%-0.75% 4,558 9,972
0.75%-1.05% 4,663 6,558 

 האר ת,אוהוצהבכרהטפירול "ח.ש פיאל 9 הינו ל,הניהו מילד ףסנו ל,לוסמב תיםמיהעמתנגבוהתהישירו תאוהוצהסך
 פי.סהכ בדוח תישירו תאוהוצ ברבד 10 אורבי

2017  רבמצדב31  םיום לתיימעה תנוחשבו רפסמ תמניו קעההשל לגמ לראה

 םעיליפ םתימיע
 תקדופהמ להוני מיד

 םעיליפאם לתימיע0%
 םיסכמנ להוני מיד

0.25%-0.5% 18 9 
0.5%-0.75% 201 61 
0.75%-1.05% 186 47 

 2017 רבמצדב 31 םיולח"ש פיאלב טונ ם,סיכהנ ךס
 םעיליפםתימיע

 תקדופהמלהוני מיד

 םעיליפאם לתימיע 0%
 םיסכמנ להוני מיד

0.25%-0.5% 801 855 
0.5%-0.75% 5,409 2,892 
0.75%-1.05% 3,681 1,924 

 האר ת,אוהוצהבכרהטפירול "ח.ש פיאל 7 הינו ל,הניהו מילד ףסנו ל,לוסמב תיםמיהעמתנגבוהתהישירו תאוהוצה סך
 פי.סהכ בדוח תישירו תאוהוצ ברבד 10 אורבי
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

 2017 רבמצדב 31 םיום לתיימעה תנוחשבו רפסמח קצרווט לייקש שקעהלה לל גמראה
 םעיליפםתימיע

 תקדופהמלהוני מיד
 םעיליפאם לתימיע 0%

 םיסכמנ להוני מיד
0.25%-0.5% -1 
0.5%-0.75% 10 3 
0.75%-1.05% 5 3 

 2017 רבמצדב31םויח ל"שפיאלבטונם,סיכהנ ךס
 םעיליפםתימיע

 תקדופהמלהוני מיד

 םעיליפאם לתימיע 0%
 םיסכמנ להוני מיד

0.25%-0.5% -145 
0.5%-0.75% 42 276 
0.75%-1.05% 16 223 

 ."חש פיאל-1מ תפחו נוהול, הימי הנילד סףלול, נוסמב תיםמיהעמ תנגבות ההישירו תאוהוצך הס
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

4.  קעהות השינידח מניתו 

 השקעת ההמדיניו .א

 :תתובבכ תהלמנרה ההחב ט שלטרנאינר התאב טפור וח,הד תעה לשנקלולי ההשסמ ההשקעה של תמדיניו ברבד מידע
https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/gemel-and-study-funds/Pages/investment-policy.aspx?isfromsearch=1#2016 

 תנה קודמש מתעול השקעותי היים בסעיפתיים מהושינו ניתוח והסבר .ב

 :ליהםא ברהת של החעוקת ההשטיבת חסווהתייח ההון קבשו יםת השינויתמצי לןלה

הברהח תועולר פויאת אשונ

 רכן,לצ מחיריםד המדב השינוי
 ציהלנפאית התפתחויוה
 תלייע על עההשפמים להגורו
 דדמה

הילצנפאי מהנרש2017  תשנ סוףב ת,ליליש תתישנ ציהפלאינ של שנים3  אחרל

דיע תחוםמ מוכהנ עדיין אך(,2017  ברמנוב ועיד דמד)0.3%  של מתונה תחיובי

דלצ מחיריםב לייהעל קריעיה תורםה השנה גם היה דיורה סעיף ל.אישר קבנ

 היו מחירים,ב רידהבי מכותש קרייםעישה מיםגורה גד,מנ ט.נפה מחיריב לייהע

 העלההנו ההלבשה כביםהר א,היבו מחירי תא ל)שהוזי בשקל סוףהיי ךמשה
 ןמזוה ת,קשורתה ינפבע קרעיב) והההגב תתיוחרותה משךה(, "לולח תעוסיוהנ
  המים(.מחירי תהוזל גון)כ תתיממשל תרבוהתע משךך( והסהח-תסוטיו

 ועל אך שנים,10-ל לעמ של בטווח רדוי ציהפלאינל תפיויהצ2017  תשנ סיכוםב
 ים.שנ10-ת לתחמש בטווחים

 ימודצ כיבמר תטנקהל תמוכוהנ ציהלנפאיה תפיוצי תא להניצ תעוקההש תטיבח
 דד.מה

אחרל תאוז ת,עוטבמה סל ולמ4.2%  של סוףיי יםשלה השקל2017  תשנ מהלךב לקשל הש פיןיחלר השע

 לש כרני בשיעור קלהש קתחזה השנה מהלךב.2016  תשנ הלךמב4.8%  של סוףיי
 ךא טי,בריה אונדהפ ולמ0.9%-בו יפנהי היין ולמ6.3%-ב, הדולר למו9.8% 
 ףהעוד משךמה מכהתנ2017  תשנב השקל תקותחזה ו.אירה ולמ2.7%-ב חלשנ
, תהישירו תזרוה תעוקבהש לגידו מים,לותשה אזןמב טףשוה חשבוןב גבוהה
 לאישר קבנ של "חטמה תרכישוב צהאוה ארה"בב תריביה תליוע תמרול תאוז

 קד.תאש פהקותאה לבהשוו

 תריביוה פעריב תבותרחהה תמגמ משךלהי פויהצ קצרה בטווח כי רכההעה אורל
 רוללד דףעו משקל םע קים,תיב טונ "חטמל פהחשיה לההוגד- לדולר השקל בין
. אחריםת העוטבמ"פ הע

זאמ כך תרהנו עשהמול2017  תשנ מהלךב גם0.1%  על תרהנו ראליש קבנ תריבי תבירי שעורי תתחוהתפ
 הלצינפאיה היו שינוי אלל תריביה תתרלהו קיםמויהנ.2015  ארברובפ תהפחשהו
תליאהרי תלויפעוה קלהש של קוחוז ל,אישר קבנ יעד תחוםמ מוכהנ תרהשנו-

 דיור.ה קבשו כריםשני תתייצבומני ההסי אורט, לבפר ת.החיובי

 מודהצו ליקהש תיממשלה תאותשוה קוםבע רידהי מהנרש,2017  תשנ סיכוםב
 רכו.או  כלרךאול

 חלנוכ אשרכ בינוני,-רקצ ללכו מח"מ על תעוקההש תטיבח מרהש השנה מהלךב
הפויצ ראלביש תביהרי בעוד ל,ו"בח תריבי תואעלה תמגמ משךלה רכההע

 ח"גאל תסייח קצר תזרו "חגא על מח"מה קרובה,ה בשנה ינויש אלל ארלהיש
 דד.מת למודוהצו תליוקהש
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

הברהח תועולר פויאת  אשונ

 מדינהב התקציב עוןהגר תוחני
 מונומיו

,אשוני(הר מדןאוה פי על) תוצר-2.0%כ על מדע 2017 מהלךב קציביתה עוןהגיר

 תסוהכנ של אהתוצ אהו השנה תריו מוךהנ עוןהגיר 2.9%. של וןגירעה מיעד מוךנ
תליואישרתברוחתכירממ הוןמרווחינובעורוב;פיהצמרבהבה תגבוהו

 ןעניי לילבע דנדיםידיב על סמה שיעור תתפחה צעמב שלוב ועוד(, אייילמוב)
 תאווצבה ולהגיד תמרול תאז "(.קארנ-תברו"ח לילבע סמב תהנחוה צעמב)

 קד.תאשאה לבהשוו 2017 תבשנ להמשמדי המשר

המיחצ,2017  תשנ מהלךב פןדו תאויוצ תליוע מורש מייםולהע תמניוה קישוו תמניוק השו

 סיםמי תתפחלה פיהצ בשילוב לם,עוה תמדינו תירבמב תמאתומו פיהצמ טובה
- מתונה הלצינפאי לצד מרחיבה רובהב תרהשנו תטרימוני תמדיניו ארה"ב,ב
 תמיכתב תר,יו עוד מהמרשי תההיי לייההע רריםעותמה קיםבשוו כך.ל מותר
 דמד2017  תשנ סיכוםב ת.סחורוה במחירי לייהעוה עולםב הדולר תחלשוהי

I MSCדמדוה23%-כ של יםמרש בשיעור להע דולריים( במונחים טוברו) מיולהע 
-את" דמד  ל,אבישר .38%   ד שלר חעובשי להרים ערעותמקים השל השוו ילקבמה

  היליע  עם,6.4%-ב להע(2017   ארברובפ 9-ב 100-את" דדמ  תא  החליףש) 125
 הלייוע  רמה(אהפ  בענף לשהחו )בשל 35  -את" דדבמ 2.7%   של בדבל מתונה

  "ןהנדל קים,הבנ יפענב תליוע תמיכת)ב 90   את" דדמב21.2%   של מהמרשי
 . ביטוח(וה

 תפוילעד רכההעה אורל ל,ו"בח קרעיב ת,מניול פהיהחש להגד השנה מהלךב
. תקונצרניוו תתיוממשל "חגא "פת עמניוב עהקלהש תסייח

המבדו) השנה מהלךב טנוק ארץב תקונצרניוה חובה תאגרו על איאשרה מרווחי ברי חוומוצ קונצרני "חגא

. ל("בחו מהגמל

 ארץב סחיר קונצרני "חגאל פההחשי מהצומצ- מרווחיםה תקשחי משךה אורל
 המגוב רובוב אשר תי,ואיכ סחיר אל איאשרל היפחשה לההוגד אך ל,ו"ובח
 ק.פיאב עהקן ההשסיכו תא טיניםקמ אשר ת,סיופיננ תתניואו ה/ו תבטחונוב

אחרי יטכנ פןאוב קביםעוש כספיםה פיקבהי ולהגיד תא צללנ משיכהה ברההח דדיםמ מוצרי

 לושע ךער תניירו ראשכ ת,עוקההש קתי כביהר שיפור רךלצו קרעיב דדיםמה
 בקע גזםמו פןאוב דושיר תוניירו וידינ על כרומנ דדיםמל תםסבכני גזםמו פןאוב

 רכשו.נ דדיםממה תםאיצי

 על תפציואו תרבורים לגזנ סיםנכ
 חוזים /דולר,שקל עו"ף,מ דדמ

 םתידייע

עיאמצ קרעיב משיםמש הם פיהל הנגזרים, תחוםב תהמדיניו על מרהש ברההח

ללניהו עה,קההש תועדו תטוחללה קתיב קיםפיאה יכבהר של מהירה מהאתלה

וא תגיוטרטסאב תוילפע אלל ע,טבמה תיפחש אלל "לבחו תפוהחשי של יליע
 .קןתת הטיוס או קווני השכיו על תיציות פוזקיחל

 טיביים,טרנאל סיםבנכ תעוקהש
 תווהשקע תתיותש "ן,נדל תרבול
 תטיופר

,קונצרניוה תיממשלה "חגאה קיבשו תמוכוהנ תאותשוה לנוכח השנה, מהלךב

תעוקהש ת,תיותש ,איאשרבעהקלהשאמציםמב תעוקההש תטיבח משיכהה

.גבוה זורפיו וההא גבסיכון ל תמר על מירהש תוך ן,ל"ונד תטיופר
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

5.  םסיכוני ניהול 
 אשבנו 2009-2-3 ספרמ גמל זרחו תא חליףה 2014 ארבינו-15ב סםפור אשר סיכונים, ולניה-10 קפר אוחד,מה זרהחו
 תתיתש דירסלה ועדנ זרהחו 2009. טסגוואב סםפור אשר ל"מגתפוקו של תלומנה תברובח סיכונים תקרוב לניהו רך"מע

 תוופקב תיםמיהע תסכונוד חגכנ קיםמוחזקעה הסי ההשבנכ מיםלוגת הלוונזי איראש ק,שו סיכוני דידה שלמו להבנה, זיהוי
 אימה.תמ דיווחים תמסגר תטחולהב ליהםעתסוסמבוהתמדיניו תיעקבולתטוחלהתקבלל אחריהם, טףשו קבלמע ל,מג

 קיספ ראש תלומנההתברוהח לש איאשרוה תעוקההש רךבמע לויתיתובל טיביקאוביי וניםסיכ הלמנ מינוי מחייב זרהחו
 רתיו פהקימותטיביקאוביי מצב תמונת להש איאשרהתועדו עהקההש תועד הנהלתה, ת,הלמנה ברההח טוריוןקדירל

 תים.מיהע תסכונוח כנגד קיםמוחזקעה הסי ההשכבנ מיםלוגכונים הסית האודו
 לבין יםסהנכ על תליאמסיקמהאתשו תגהש של טרהמה בין איזוןל תירהח תוך שהנע פהוקה של תעוקההש קתי ולניה
 ידי על םפיסכ של תברוהעותמשיכו תלועיופ זו תלועיפ מןמל כדי תדרשהנ תלוהנזי תמור תעוקבהש רוךהכ סיכוןה
 .תיםמיהע
 .עהקההש קיפיאמ אחד בכל יעגהל תןני ליהןא פההחשי תמורתא להמגבי אשר תעוקהש תיומדינ קבע ברההח טוריוןקדיר
 .הברהח ידי על תלוהמנוה גמלהתפוקו של סיכוןהתמרתאתלויומגב תעוקההש תועד תאתמחייבו טוריוןקדירהתלומגב
 יבגלתטוחלהתקבלמו ברההח ידי על תלוהמנוה הגמל תפווק של תעוקהשה ילמהתב תיהישיבוב דנה תעוקההש תועד
 ילגב תתחזיוו לייםכלכ קרואמ תוניםנ על תסוסמבוה סיכונים תרכוהעל אםתבה השונים קיםפיאה בין סיםהנכ תאהקצ
 קיתל פויהצ ליאפוטנצי סדהפל מדיםאו גיםמצי תעוקהש תעדלו גיםצמוה סיכונים ולניה וחידיו סיכון.ה מיוגור ההון קישו
 תעוקהש תטיבח גהמצי ,BI תרכמע על ססתבובה תעוקהש תועד של תסותכנה בכל ק.השו סיכוני תמשומתה בשל סיםנכ
 ת.עוטבמ,פירגאוגי פים,ענפה ליזה חש ללבכ ת,עוקק ההשתי של שונים פהכי חשיתח

 קים.ובשוו תיהמיפייני עאמב כסיה,בנ תתפתחויוף לנוכח ההטבשו עהוביצו תעוקת ההשדיניומ תא מהאיתמו תבוחנ הועדה

 :בהם וליפטה פןאוו פהקופה הים להם חשוכזימרכונים הסיט הלהלן פירו

 תלנההמ חברהות וההערכות בהשיט תיאורסיכונים ול הת ניהומדיניו .א
 24 אורבי אהר הגמל תופק של תהלמנה ברהבח תרכוהעוה תטוהשי אורתיו סיכוניםה ולניה תמדיניו טפירו ענייןל

 ת.הלמנה ברהספיים של החהכ תבדוחו

 תזילוי נסיכונ .ב
 ת.ליכלכ קרומ מהבר תלונזי סיכוןול,מגתופקתמבר תלונזי סיכון :בדיםר שני ניעל פ ולפיצתן לת נילונזי סיכון

 בלמצ אלהבי שוייםהע פה,קומה כספים תמשיכ קףבהי םפשרייא ינוייםש לגבי תאווד אימ נובע אשוןהר בדברו סיכוןה
 .תאחרו תפוקול מניידיםהאו יםמושכה תיםמילע לשלם תמנ על כרני קףבהי סיםנכתירומהב משמל דרשתי פהקוהבו

 ןכו תםלוונזי פהקוה סינכ של צעמומה החיים רךאו ולמלא משיכהל איםזכה תיםמיהע סכוןח קףבהי קשור זה סיכון
 ל.מג תפוקו בין ברומע תתחרו תברגשל ה צונייםמים חימגור

 ימסכו מושמיל וםלגר ולכי זה מצב ל.מגהתפוקו ללבכ םתימיהע מיטע שינוי של תפשרואמה נובע השני בדברו סיכוןה
 ןסיכו ולניה רךלצו ץ.ארב כספיםוה ההון קשו תבויצי תא סכןל להלוע כזו דרישה ר.קצ מןזקבפר וליםגד כספים
 ןכו מיםי חודש עד של פהוקתל תקדונופיו מניםמזו שווי מנים,מזו גוןכ לים,נזי סיםבנכ תקומחזי הגמל תפוקו תלוהנזי
 ת.סית יחלוקב מושמיתנים לשני וההת גבסחירו ליבע סיםבנכ

 ט.בפר תטנוקת הפוקווב ללבכ תלוינז סיכוןפה לטין חשיקמ עה,קשסלי ה תטבשי תפוקוניהול ה

10 



        
       
 

   

 
 

    

  
 

    

           

           

            

           

           

      
         
        
      

         

       
    
             
       
            

     

    
      

 
 

  
 

         
        

 

  

         
      

 

       
      

       
      
       
       

  

     

         

   
 

ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

הופקהתוילזנ וחתינ

 2017 רבמצדב 31 םיול 
ח("שפיאלב)טונםסיכנ

ים(נש)ב ילותזנ
  גמל אלרה
יללכ העקהשל

  גמל אלרה
 ח"אג  העקהשל
תיומנ 10%   דע

  גמל אלרה
 ח"אג  העקהשל
 תיומנ 20%דע

  גמל אלרה
תומני  העקהשל

  גמל אלרה
 קליישהעקהשל
 רצק חווט

88,96313,53225,43815,572702םסחיריויליםנזסיםנכ

--216- 1,256 השנ עד מ שלח"מ

--9,46711,390השנ עלממח"מ

(10)181644אחרים  -

99,86713,53927,08815,562702ה"כס

ימצב בחשבון איםמבי תלוהנזי דדימ פה.קוה תלועיפב תלוהנזי סיכון אחר קבלמע מודל אישרה תעוקההש תועד
תדוע שונים. ברמש מצביב קיםתיב סיםהנכ תלונזי תאו תפוקו בין תברוהע ללכו תפוקוב תמשיכו של יצוןק

טףשו פןאובתובוחנ עוקבשנ תלוהנזי ידדמלסביח תלוהנזי תמבר מידההע תא תיופקתססיב על תבוחנ תעוקההש
ת.דרשת הנלות הנזימבר לשינויים אשמר רךיעלה תמנ על פהקוסי הלנכ תםמאתת והלויהנז רכית צא

איוה ,צההחו ניידיםמה או מושכים תיםמילע מיםלותש מוןמיל קשייםוב תלוזינ קשייבתתקלנ אינה פהקוה
תירבמ כי בדהעווה תיהמיע של רחבה זורפיה פה,וקה של הסינכ ףקהי אורל ת.קמספ תלונזי תמר על תמרשו
האינ פהקוה ת,ע בכל כספם תא משוךל איםרש פהוקה תימישע תמרוול מהיר מושמי ובני סחירים הינם סיהנכ
וא יליםנז סיםבנכ עוקושה פהוקה סימנכ 92%-כ 2017, תשנ סוףל נכון .תרובוקה יםבשנ תלונזי תעיוב פהצו

לומסלב-100%כת,ומני 20% עד חג"א-94%כת,יומנ 10% עד "חגא-100%כ,ליכל ללוסמב 89%-)כ סחירים
 (קצר טווח ליקש ולמסלב 100%-כו תמניו

םיילוהנז סחיריםה כספיםה סך כי בורהסתהלמנה ברההח תהלהנ לה,הנההתרכועוה פהקוהסינכ כבהר תמבחינ
ל.עיר למואכ תלוכון הנזיסי תמשומתמצום הלצ תקמספ בטחון תכרי מהווים תקדוהפוצפי ה

י שוקסיכונ .ג

ימחירב משינויים אהכתוצ הגמל תפוקו סינכ שווי תקלשחי תאפשרומ נובעים הגמל תפקו תלועיפ ולבניה קשו סיכוני
סיכון. תסרת חריבי ולמ איאשרמרווחי ה תתיחומפ יהלצפאינו פיןלירי חת, שעריבי ריעוש "ן,נדל מחירי רך,ת עניירו

 :מןקכדל הינם פהקוסי הנכ י שלכלכם הכלבער תליארידה הפוטנציבי קשוריםק השו סיכוני

ססיב של טבהיב גם עה,קהש תטיבוטרנואל יהלצנפיאתתחזיו בחשבון תקחונל עהקהש ליקובשי :מדההצ סיכוני.1
תתחזיווה ציהפלאינהתביבסל אםתבה מודיםצאלו מודיםצ כיביםבר תיהעוקהש תאתצעמב פהקוה מדה.הצ
 .יהפנת שלתידיוהע

יולקבשי ולכן זרים סיםבנכ תעוקמהש אהכתוצ קרעיב "חטמ מודיצ סיםלנכ פהישח פהקול:פיןליח שער סיכון.2
ס לדולר.ביח קרעיב ן,פיליח בשערי לשינויים תתחזיו בחשבון תחוקנל עהקההש

תאולוווה תקדונועל פו פהקוי היד על תקומוחזב הות החאגרו על עההשפ תריבירי הבשע לשינויים :תריבי סיכוני.3
םקחינל סיםהנכ של צעמומה החיים ךמש תיעקבו עהקהש תטוחלהתקבל תבע פה.קוהסינכ שווי על תןעואמצוב

סיכוניב תפלטמ פהוקה פה.קוה של תעוקההש קתי על תםפעוהש תריבי שינויי לגבי תתחזיוו תהנחו בחשבון
יגסול פהוחשי זורפי ק,פיא בכל תריבי אינוש יריםמכש של ללהכו צעמומה החיים רךאוב שינוי ידי על תריבי
ת.ת שונוריביו

 ."לובחו ארץב תסחרות הנמניורי המחיב רידהמי אהכתוצ פהקורם לגהול לעלש סדהפמניות: ה סיכון.4

 .סיכון תסרת חריבי ולמ איאשרמרווחי ה תתיחמפ ד הנובעסהפ :איאשר מרווח סיכון.5

"ן.בנדל תוההשקע כן שלער תרידמי היגרםול לעלש סדהפ"ן: הנדל סיכון.6
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

  

 למהיתתיעקב תעומצאבקהשו סיכוני סעיף תאםכיבימרה מיםהגור ולמכל עם תדדמותמתהלמנה ברההח
 תוקרנ "ח,טמפה ל"ן, חשינדל ת,אולווה ת,מודוצאול תמודוצ חוב תאגרו ת,מניו תר,יה בין ל,מכיה זרפומתעוקהש
 תטרומל שהנע ריםגזבנ מוששי מיים.אול הבין קיםשוובתעוקבהש גם זריםפומתפוקוהסינכ ל.סתתעודוו עהקהש
 קרה.הב תבדוחו ללנכו פהת חשייציר תטרומול גנהה

 יקפיאמ אחד בכל יעגהל תןני הןליא פההחשי תמורתא להמגבי אשר תעוקהש תמדיניו קבע ברההח טוריוןקדיר
 למגה תפוקו של סיכוןה תמר תא תלוומגבי תעוקההש תועד תא תמחייבו טוריוןקדירה תלובגמ עה.קההש
 הפת חשיעומונו השונים עהקהשה קיפיאןבי זורפי ועצבי תמחייבו טוריוןקדירהתלובגמ החברה. דיי על תלוהמנוה
 .אחד עהקק השפיאגבוהה ל

 תטוחלהתקבלמו ברההח ידי על תלוהמנוה הגמל תוופק של תעוקההש ילמהתב יהתבישיבו דנה תעוקההש תועד
 םלייכלכ וקראמ תוניםנ על תסוסמבוה וניםסיכ תרכוהעל אםתבה השונים קיםפיאה בין סיםהנכ תאהקצ לגבי

יטורסהיVARלליםוכתעוקהש תועדלו םגיהמוצ סיכונים דדימ סיכון.ה מיורגו הוןה קישו ילגב תתחזיוו
לבשסיםהנכקתילפויהצ ליאהפוטנצי סדהפהתאדמאוVAR-הדדמת.קרנוה כלבורעיצוןקתרחישיו
לכלVAR דדמו יצוןקה תרחישי .אשמר תעוקבו תושונ תרויותבסבה חודש של קופאלקשו סיכוני תמשומתה
 תפירגאוגי פהחשי ת,ינפע פהחשי ברבד דיווח ועדה מדי תקבלמתעוקהש תועד ון.בעלרתאחמחושביםתפוקוה

 .תעיטבמ פהוחשי

 עמטב ןווסיכ דדמןוסיכ(1)

 2017 רבמצדב 31 םיול יללכהקעשהמל לג

דמוצאל

דדמה לדמצהב

רכןצם לחירימה

 או ץחו עבטמב
 כלהךס יואל הדמצהב

 ח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאל ח"שפיאל

  99,867  22,495  28,034  49,338 וטנ ל,מגת הופק סינכ סך
 זריםגנ כשיריםמתעואמצבססיב סילנכ פהחשי

- )6,939(- 6,939 אתדל במונחי

 99,867 15,556 28,034 56,277 ך הכלס

 2017 רבמצדב 31ליום  תוינמ 10% עד "חאג הקעשהמל לג

 ד מוצ אל
 דדמה לדמצהב
 רכןצם לחירימה

או  ץחו  עבטמב

יואל  הדמצהב

 
  כלה ךס 

 ח"שפיאל ח"שפיאל ח"שפיאל ח"שפיאל

 13,539 2,173 4,654 6,712 וטנ ל,מגת הופק סינכ סך
 זריםגנ כשיריםמתעואמצבססיב סילנכ פהחשי

- )1,324(- 1,324 אתדל במונחי

 84913,539 4,654 8,036 ך הכלס

 2017 רבמצדב 31ליום  תוינמ 20% עד "חאג הקעשהמל לג

דמוצאל

 דדמה לדמצהב
רכןצם לחירימה

 או ץחו עבטמב
 כלהךס יואל הדמצהב

ח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאל

 27,088 5,207 8,321 13,560 וטנ ל,מגת הופק סינכ סך
 זריםגנ כשיריםמתעואמצבססיב סילנכ פהחשי

- )2,685(- 2,685 אתדל במונחי

 27,088 2,522 8,321 16,245 ך הכלס
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ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

 2017 רבמצדב 31 םיולתוינמ הקעשהמל לג

 דמוצאל
דדמה לדמצהב

 רכןצם לחירימה
או ץחו עבטמב

כלהךס יואל הדמצהב

ח"שפיאל ח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאל

10,2332875,04215,562וטנ ל,מגת הופק סינכ סך

2017 רבמצדב 31 םיולצרק וחוט ישיקל הקעשהמל לג

 דמוצ אל
דדמה לדמצהב

 רכןצם לחירימה
או ץחו עבטמב

כלה ךס יואל הדמצהב

ח"ש פיאל ח"ש פיאל ח"ש פיאל ח"ש פיאל

702--702וטנל,מגת הופקסינכ סך

תיריב ןוסיכ(2)

 :למגת הופק אה שלתשועל ה תריביר העובשי ת השינויפעשלה סביח תגישור תוחלהלן ני

ינולשי תשורגי חתוני 
(ב)(א)תריביה רבשיעו

+1% -1%

םוזיחא 2017 רבמצדב 31 םיול

2.49(2.29)יללכ עהקלהש אל גמלהר
3.34(3.07)תמניו 10% עד "חגא עהקלהש אל גמלהר
2.90(2.67)תמניו 20% עד "חגא עהקלהש אל גמלהר
0.18(0.17)תמניו עהקלהש אל גמלהר
0.73(0.70)קצר וחטו ליקשי עהקלהש אל גמלהר

תריביב כשיריםמל סביח גםו עהקבו תריביב כשיריםמל סביח גם הינו תריביב לשינוי סביח תגישוהר תוחני(א)
םיכשירמלסוביח כשירמה של סניקפנה רךלע סחבי נההי פהיהחש עה,קבו תריביב כשיריםמלסביח משתנה.

תוגישהר תוחני ובחיש רךלצו סי.פיננה כשירממה מניםמזוה זריםתל סביח נההי פההחשי משתנה, תריביב
 .ך השנההלמב רכשושנ סיםנכ לגבי גם ת השנהילתחמ תריביב בון שינויבחש קחנל

םאתבה ת.ריביר העושיב משינוי אהכתוצ ישיר ןופאבפעמוש רכםעראש יפיםסעקור אך ללכותישוגהר תוחני(ב)
חוב. סיכבנ תעוקימששתמנואנתנוקר עה שלהשפ גוןכתפוקית עעוהשפ בחשבון תאומוב אל כך,ל
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

(3)  יםינוה יםשירמכבתוקעשה ורעב קשמיפנלע היפשהח וטפיר 

 :תמניוב עהקגין השבקמש פיענל פהחשיט הלהלן פירו

 2017 רבמצדב 31 םיול יללכהקעשהמל לג
 דדמב  תחרוסנ

125   א"ת
 דדמב תחרוסנ

 %כלה  ךסל" חוברתיה תיומנ
 כ"הסמח"שפיאל

 קשמ ענף
 20.22 2,297 344 17 1,936 קיםבנ
 3.07 349-- 349 טוחבי
 3.15 358 93 11 254 מדביו
 8.17 929 449 22 458 הגילוטכנו
 18.66 2,121 105 130 1,886 תיםושרו סחרמ

 17.53 1,993 117 172 1,704 יובינו "ןנדל
 16.63 1,890 488 144 1,258 התעשי
 8.07 917- 137 780 תקואחזו עהקהש
 4.50 512 108 34 370 זגוטנפ

 100.00 11,366 1,704 667 8,995 הכל סך

 2017 רבמצדב 31םיול תוינמ10%  עד "חאג הקעשהמל לג
 דדמב תחרוסנ

125   א"ת
 דדמב  תחרוסנ

 % כלהךס ל"חוב רתיה תיומנ
 כ"הסמח"ש פיאל

 קשמ ענף
 20.51 88 12 1 75 קיםבנ
 3.03 13-- 13 טוחבי
 3.26 14 4- 10 מדביו
 358.16 17 1 17 הגילוטכנו
 18.65 80 4 5 71 תיםושרו סחרמ

 17.48 75 4 6 65 יובינו "ןנדל
 16.55 71 18 5 48 התעשי
 7.93 34- 5 29 תקואחזו עהקהש
 4.43 19 4 1 14 זגוטנפ

 100.00 429 63 24 342 הכל סך
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

 2017 רבמצדב 31 םיול תוינמ 20% עד "חאג הקעשהמל לג
דדמב  תחרוסנ

125   א"ת
דדמב  תחרוסנ

 %כלה  ךס ל" חוב רתיה תיומנ
כ"הסמ ח"ש פיאל

 קשמענף
 20.27 357 53 3 301 קיםבנ
 3.07 54-- 54 טוחבי
 563.18 14 2 40 מדביו
 8.13 143 70 3 70 הגילוטכנו
 18.64 328 16 20 292 תיםושרו סחרמ

 17.50 308 18 26 264 יובינו "ןנדל
 16.59 292 76 22 194 התעשי
 8.07 142- 21 121 תקואחזו עהקהש
 804.55 17 5 58 זגוטנפ

100.00  1,760 264 102 1,394 הכל סך

 2017 רבמצדב 31םיול  תוינמ הקעשהמל לג
דדמב  תחרוסנ

125   א"ת
 דדמב תחרוסנ

 % כלה  ךס ל" חוברתיה תיומנ
 כ"הסמח"ש פיאל

 קשמ ענף
 19.86 1,119 139 9 971 קיםבנ
 3.10 175-- 175 טוחבי
 3.18 179 46 5 128 מדביו
 8.07 455 216 11 228 הגילוטכנו
 18.84 1,062 52 65 945 תיםושרו סחרמ

 17.69 997 58 86 853 יובינו "ןנדל
 16.76 945 243 72 630 התעשי
 8.14 459- 68 391 תקואחזו עהקהש
 4.36 246 44 17 185 זגוטנפ

  100.00  4,5063337985,637 הכל סך
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ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

יראאש ניכוסי .ד
ךבער תביטחונו מושמי ן,עופיר תוליכ דריעה החזר, מועדיב מידהע אימ תר,הי בין ע,לנבו וליםיכ איאשר סיכוני תיו.ותחייבויבה לישיש צד תמידע יאל סיכוןה אהו איאשר סיכון
אי.אשר גדירוב משינוי אהכתוצ ךער תרידמי או רךועממה תפחו
 תועדו של תטניופר תטוללהחו טוריוןקדירה ידי על  עהקבשנ תמדיניול אםתובה איאשר  סיכוני  ולניה אבנוש קחהמפ  זרילחוו עהקההש תקנותלףפובכ  תנעשי  איאשרהתלועיפ

 לוהניאבנוש קחהמפ זריחו צ"ב.וכיו תבטחונו  גיסולאםתבה איאשר  תןמ על תלומגב וכן ויםלו תקבוצול  דדבו לווהל פהיחשתלומגב תעוקוב  עהקשהה תקנות ת.השונו  עהקההש
 ירלחוז  אםתבה פה.קוחשופה ה  להם  איאשר  סיכוני  וללניה  קוחפיו קרהב גנונימנ  מם שלקיו  טיחתם להבטרמו תליעותפו תעימקצו  ת,לימיכה ניהותל תיתתש  תוויםמ  איאשר  סיכוני
 תואהור קובע  קחוד תועד זרחו  אי.אשר  סיכוני  ולבניה קיםסעוה  הליםנ עוקבונ סחיר,  אל איאשר  רךמע הלמנ  צהקבוב סדייםמוה ופיםגה מינו  איאשר  סיכוני  ולניה אבנוש קחהמפ
 תבטיבח קייםתמה ליזהאנה תהליך  תרחבה תעואמצב תר,הי ובין ת,תיוממשל  אל  חוב תאגרו תרכיש  תעואמצב איאשר  מידיםהמע סדייםמו  ופיםג  תסולהתייח טריםמפר תיעקבל

 חקהמפ זרחו תקבובע ת.סיופיננ  מידה  תמואותשונו תחוזיו תתניו  תללהכ תר,הי בין ת,ללהכו חוב, תיגרוא תרכישל סביח תמדיניו  תיעקבו חוב תאיגר תרכיש  טרם  תעוקההש
 בקמע תהליכי מיםקייתמ  כי טיחלהבו תייםעייבתחובו מצב  ריךהעל קידותפ אשר  וםלפור  הלמנ  המונו חוב פורום קםהו חוב, תיילגב  תלוופעו תייםייבע תבחובו  וליפט אבנוש
 . שוטפים קרהוב

 גודיר  פי  על  חוב סילנכ  פהיחש תלובגמ  לים,הגדו  קיםהבנ  תמשלחו  לווים  תקבוצלתללוכהיפחשלתלולמגב תסמתייח  טוריון,קדירה ידי-לע אושרה  שרא  אי,אשרל פההחשי תמדיניו
 מורים.אריונים הטוקדירשקעה והת האי, ועדואשר  תועד ת,עוקת ההשטיבלח  תת שונומכויוס  תצלאוה

ףטושפןאובתקבעו  פהוקהכן  מוכ הם.של ןעוהפיר תולויכ פהקוהתחשפנ ליהםא  ופיםגהתתנואי  תרכהעל מי,פני  גדירו  מודל  תעואמצב תהליך, צעתבמ  סחיר  אלאיאשר  תןמ  טרם
תא תמלכ אפשרמה מודל  תעואמצב והן  ע,ממוצהגדירוה  אחר  קבמע תעואמצב הן פהוקב סחיר  אל איאשר  סיכוני  תרכהע  תצעתבמ  סף,בנו  ת.בטוחוהתאיכוו וןפירעהתוליכ אחר
צון.קי  קרהמו תחלתוב איאשרכון הסי  גובה
םמוריאה  קיםתיב  תיממשל  אהל  החוב של  צעמומה גדירוה תבחינ  תעואמצב,עהקההש  סיבנכ  מיםלוגה  איאשרה  יכוניס  של  תמוכי  סיכונים  ולניה  אגףב  צעתבמ  ללהכו קיתה תמבר
לש לויהת  תיבל  תדע תחוו תקבלתמ – תטניפר קהסעתמרב.סחיר  אהל  איאשרה  וניסיכ  גיןב(Un expected Loss )  פויצ-אהל  סדהפוה( Lossed tExpec)  פויהצ  סדהפה תרכהעו

 . דרוגרים שהוטמאם לפרתבה, תכבומור  או  תלות גדואוקסלעו תתיועוממש  תאוקסלע  סיכונים  ולניה  אגף
מםוקימ יעל פ ובנכסי ח תקוחל(1)

 2017 רבמצדב 31 םיול 
קצר חווט ייקלש העקהשמל לג אלרהתיומנ העקהשמל לג אלרהתיומנ 20% דע ח"אג העקהשמל לג אלרהתיומנ 10% דע ח"אג העקהשמל לג אלרה לליכ העקהשמל לג אלרה

םיריחס

םניאש

םיריחסכ"הסםיריחס

םניאש

םיריחסכ"הסםיריחס

םניאש

םיריחסכ"הסםיריחס

םניאש

םיריחסכ"הסםיריחס

םניאש

כ"הסםיריחס

ח"ש פיאל

 641 -641 4,535  - 4,535 18,045 1,536 16,509 9,955 1 9,954 56,095 9,749 46,346ץבאר

 - -- - - - 2,191 70 2,121 1,047 - 1,047 7,418 974 6,444"לבחו
הכל סך

ינכס
 641 -641 4,535  - 4,535 20,236 1,606 18,630 11,002 1 11,001 63,513 10,723 52,790ובח
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ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

םיוגה לדירקוחלב ובסי חוט נכפיר(2)

רץבא ובנכסי ח

 
 2017 רבמצדב 31 םיול

(* )מיוקמ דירוג

  גמל אלרה
 העקהשל
יללכ

  גמל אלרה
 העקהשל

 דע ח"אג
%10 
תיומנ

  גמל אלרה
 העקהשל

 דע ח"אג
%20 
תיומנ

 גמל אלרה
 העקהשל

תיומנ

  גמל אלרה
 העקהשל

 קלישי
רצק חווט

ח"שפיאל

ץבאר יםריב סחונכסי ח
תתיוממשל חוב תאגרו
:גדירוב אחרים חוב סיונכ תקונצרניו חוב תאגרו

24,28 0 5,32 3  8,82 3  4,21 3  64 1  

AA11,4102,1904,027110להומע-
BBBעדA9,8332,1903,365170-

-BBB8834378-מ מוךנ
-73521725734גדורמאל

46,3469,95416,5094,535641רץבא יםחירס ובנכסי ח הכל סך

רץבא יםרינם סחיאש ובנכסי ח
תוסדמווב קיםבבנ תקדונופיו תקונצרניו חוב תאגרו
:גדירוב סייםפיננ

     

AA116 -  7 1,05להומע   -  - 
BBBעדA120 - 18 - - 

 - - BBB41 - 4-מ מוךנ
 - - 3 1 7גדורמאל
 - -39 - 226טהלישתקנומת המניו בודיעבש תאולווה

- -8,298-1,356םאחרית לאולווה

- -9,74911,536רץבא יםירחס נםישא ובנכסי ח הכל סך

641 18,0454,535 56,0959,955רץבא ובנכסי ח הכל סך

 --535 -3,024 (**)מיפני גדירוב חוב סינכ- מזה

-לןלה) סכוןוח טוחבי הון,הקשו על ממונהה אישרשגדירוהתברוח הינן ראלביש גדירוהתמלר תקורומה(*)
 לולכגדירו כל .קובליםמ מרההמיקדמל אםתבה S&P של גדירוה לימסלומרהו גדירוה תונינ.ונה(ממה
.  A+ועדA- תוכובללכו   Aגדירו: אמגלדו, הטווחים  כל  את  תוכוב

 ,איאשרה וללניה תליוניהו תגוניאר תתיתש ברהבח תמקיי16-9-2007-ו15-9-2007ממונהה זרילחו אםתבה(**)
גדירו קיים לא להם חוב סילנכ .עהקיהש בהם החוב יסנכ כל על חינהוב קבעמ ברההח תצעמב זותמסגרב
םיסכנכ יללע יםגהמוצ החוב סינכ החברה. ידי על מיפני גדירו צעמבו ,תגדרמ ברהח ידי על תןשני צוניחי
 .לןלה 5 סעיף סףבנו אהר.מוראכ צוניחי גדירו קיים לא להםש לוא הנם מיפני גדירוב
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ןוחיסכמל לג תופק- הקעשהמל לג אלהר  2017 תנשל ההנהל תסקיר

 לו"בח ובכסי חנ

 
2017   רבמצדב 31   םיול

*)מיאובינל דירוג  )

 גמל אלרה
 העקהשל
 יללכ

 גמל אלרה
 העקהשל

%10  דע ח"אג
 תיומנ

 גמל אלרה
 העקהשל

 20% דע ח"אג
 תיומנ

 ח"ש פיאל

 לו"בח יםריב סחונכסי ח
 43 13021 תתיוממשל חוב תאגרו
 :גדירוב אחרים חוב סיונכ תקונצרניו חוב תאגרו
 A 294 145 892 להומע 

BBB 4,952 805 1,629 
 BBB47076 155-מ מוךנ

 2,121 6,4441,047 לו"בח יםחירס ובנכסי ח הכל סך

 "לובח יםרינם סחיאש ובנכסי ח
 70- 974 אחרים חוב סינכ

 2,191 1,047 7,418 לו"בח ובנכסי ח הכל סך

-- 724(**) מיפני גדירוב גיםדורמ סיםנכ- זהמ

 כל.Fitch-וS&P, Mood'sממונהה ידי-על ושרוא אשר גדירוהתברוח הינם ל"בחו גדירוהתמלר תקורומה(*)
.  A+ ועד  A-כולל  A  גדירו :אמגלדו ,הטווחים כל את תוכוב ללכו גדירו

 ,איאשרה וללניה תליוניהו תגוניאר תתיתש ברהחבתמקיי 16-9-2007-ו 15-9-2007 ממונהה זרילחו אםתבה(**)
 גדירו קיים לא להם חוב סילנכ .עהקיהש בהם החוב סינכ כל על חינהוב קבמע ברההח תצעמב זו תמסגרב
 גדירוב סיםכנכ יללע גיםהמוצ החוב סינכ החברה. ידי על מיפני גדירו צעמבו ,תגדרמ ברהח ידי על תןשני צוניחי
 .לןלה 5 סעיף סףבנו אהר.מוראכ צוניחי גדירו קיים לא הםשל לוא הנם מיפני
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

 ןוגהה יוושה תקביעב ושמישש תיהריב יורשיע(3)

 ישער נם.גיב יםפויהצ מניםמזוה מיזרית מדןאו היוון תעואמצבעקבנ סחירים, ינםאש חוב סינכ של ןגההו השווי
 האתשול אםתבה לעשירונים סחירהקהשו תקלוח על אאל סהנכ של איאשרהגירוד על סיםסתבמ אינם ההיוון
 ןסיכוהתמיילפר אםתבה תאוז עשירונים תםאוב סחיר אהל סהנכ של קוםמי תיעקבו החוב סינכ של לפדיון

 תמייבפר שינויים תריו דכניע פןואב טויבי לידי אמבי זה מודל סחיר. אהל קבשו תקונפ/התואקסע מחירימ תזרגהנ
 .תו עשירוןאוב לשינויים אםתבה סחירק הבשו תקפיםמש לואש פיכ סי החוב,נכ כון שלסיה

 לבכ וליםהכל סיםלנכ אםתבה ינןהלןהלתגוצמוהגרוהדי תקבוצומתאח כל גיןבתוללקמשוהתעוממוצהתריביוה
 :גדירו תקבוצ

 

 2017 רבמצדב 31 םיול
הראל  גמל
להשקעה  

כללי 

הראל  גמל 
להשקעה  אג"ח  
עד   20% מניות  סחירים  שאינם נכסי חוב

 םוזיחאב:(*)לפי דירוג

AA 1.60  1.51 להומע  
A 2.62  2.30  

BBB 2.48  2.50  
  BBB3.93  3.93-ממוךנ
  3.86  3.73 גדורמ  אל

  יסמלל  ברוועה גדרומ תברח יתוננ ". גדרומ"ו"תלועמ" גודירה תברוח  הינן   י מקומ גדירו  תמלר תקורומה(*)
  ועד  A-ללכו   A גודיר: אמגלדו, הטווחים  כל  את  תוכוב  ללכו  גודיר  כל. קובליםמ  מרהה  מיקדמ  פיל גדירוה

+A . 

& S ממונהה ידי על ושרוא אשר גדירוהתברוח הינם ל"ובח גדירוהתמלר תקורומה P, Mood's  ו -
Fitch .

 .לןלה 5 סעיף אהר מיפני גודיר ענייןל
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ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

םיריינם סחשאו יםחירס ובנכסי חבתוקעשה ורעב קשמיפנלע היפשהח וטפיר(4)

 2017 רבמצדב 31 םיול
העקהשמל לג אלרה
יללכ

 העקהשמל לג אלרה
תיומנ  10% דע ח"אג

 העקהשמל לג אלרה
תיומנ 20%   דע ח"אג

העקהשמל לג אלרה
תיומנ

העקהשמל לג אלרה
רצקחווט קלישי

%םסכו%םסכו%םסכו%םסכו%םסכו
פיאל
כ"הסמח"ש

 פיאל
כ"הסמ ח"ש

 פיאל
כ"הסמ ח"ש

 פיאל
כ"הסמח"ש

 פיאל
כ"הסמ ח"ש

קשמ ענף
--7,753121,359122,64213561קיםבנ
--2,26144594689313טוחבי
----2003266מדביו
הגילוטכנו
סחרמ

850113112681----

- - 1322 85282,553 16 10,190 תיםושרו
- -181614 1,828173,560 20 12,622 יובינו"ןנדל

התעשי
עהקהש

 1,366 2 302 3459 2301- -

 --4391 5899 569 5 3,130 תקואחזו

זגוטנפ
"חגא

 731 1 126 1234 11 -- 

100 641 93 444,213 5,344498,866 38 24,410 תיממשל

4,535100.00641100.00 20,236100.00 100.00 63,513100.0011,002הכלסך

,2013 ליביו 7 ביום(5) ,2011 אימב 15 מיום אישורל משךבה  לאלהר ונה(ממה- לןלה) הוןה קשו על ממונהה שראי 
 .חטובי ראלה ידי על תחפוש אי,אשר גדירול מיפני מודלב מוששי ביטוח( ראלה- לןלה)מע"ב טוחלבי ברהח

לעגדירוה אישור,ה איתנל אםתבה ל.אהר תקבוצב סדייםמוה ופיםגה תריתאו וחטבי ראלהתא משיש זה מודל
 :איםהב איםתנף לפוכבת,גדרמ ברהשל ח ילקבמג הדירוכ חשבמי ייפנימודל הפי ה
.למודת הבחינ תהליךב גוהוצש םליהנהו יהגלותודוממבנה, הת המסגרב עשהי מודלב מושהשי (א

או )ישיר ססיב סנכ גובהמ איאשר ביטוח, תברווח קיםבנ :טלמע איאשר תרכהעל קףת איה מודלה (ב
טים.קמון פרויימיו מייז "ןנדל כבים(,מור כשיריםמ

ונה.ממשל ה אשמר אישור עוןט אמודל יהבנה המב תימהו כל שינוי (ג
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

 םייוגרפיאנים גכוסי .ה

 התאוב ליליש ועאירל ינה,מדבתקיסעתלויפע להן ששי תברובח עהקהש רךד פה,יקע או ישירה בצורה תעוקההש קתי של פהמחשי הנובע סדפהל סיכון הינו פיגאוגר סיכון
 אלבו עשוי פיגיאוגר סיכון .תתימהו סחר תשותפ צלא או מהעצ מדינהב ליכלכ ברמש אזור,ב בטחוני תמועי רקע על למשל ררעותלה עשוי כזה ועאיר פי.גיאוגר זורא או מדינה
 ד'(.וכ תמניו "ן,יים )נדלסים הוננכ בשווי רידהי או/ו יםקסוע תלומשמ ת פירעון שללודאירועי חב לייהבע טויבי לידי

 םקומתאתלזהו יההתןניאל בהם קריםמבס,הנכ סחרנאו קנפהו בו קוםמל אםתבה או פי,סוה סיכוןה קוםמל אםתבה םהשוני סיםהנכ ורעב תפירגאוגיה פהיהחש לןלה
 :תפיסופה ההחשי

 יללכהקעשהמל לג
2017   רבמצדב 31   םיול 

 בחו  ת גרוא
תותימשלמ

 בחו  תרו אג
 תיוצרנונק

 
 תיו מנ

  ת עודות
  סל

  תנו רק
 תנומאנ

 תקעו שה
  תחרוא

 כ"הס
הפחשי

תזניאמ

 םנגזרי
 חיונמב

 כלה  ךס אתדל
ח"ש פיאל

1,703  675  1,028  115  95  295  49825-ריטניהב
1,089  -  1,089  -  71  672  112  234   - סין
1211,823  1,702  504  50  173  16  959   -תצרפ
1,527  112  1,415  475  29  155  165  591   -המניגר
1,751  1,202  549   200  27  293  29   - -  ןיפ
1,608   - 1,608  -  1,608  -   - - -גבורמסקלו

17,499  6,381  11,118  1,722  1,602  2,6091,713  3,472   -תברית הארצו
1,922  1,623  299   )875(112  578470  14    -הופאיר
76,060  1,243  74,817  21,148  32  6,826566  21,917  24,328  ראליש
2,099  -2,099  -715  1,084  287  13    -רריםעותמ  קיםשוו
4,695  552  4,143  509  350  721   719  1,762  82   אחר

111,776  11,909  99,867  23,798  4,691  6,142  11,366  29,460  24,410   הכל סך
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

 תוינמ 10% עד "חאג הקעשהמל לג
2017 רבמצדב 31   םיול 

 בחו  ת גרוא
תותימשלמ

בחו  תרו אג
 תיו מנ תיוצרנונק

ת עודות
 סל

תנו רק
 תנומאנ

תקעו שה
 תחרוא

 כ"הס
הפחשי

 תזניאמ

םנגזרי
חיונמב

 כלה  ךס אתדל
 ח"ש פיאל

187  4 183 18  2 6  1  156   - תצרפ
261  - 261  -  261 -  - - - גבורמסקלו

1,273  227  1,046  143  138  61  98  606   -תברית הארצו
151 58 93 47  4 17 22  3   -הופאיר
11,699  684  11,015  1,047  7  46  260  4,324  5,331  ראליש
153  - 153  - 102 38  11  2   -רריםעותמ קיםשוו
880  92  788  40  54 77  37  567  13  אחר

14,604  1,065  13,539  1,295  568  245  429  5,658  5,344  הכל  סך
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

 תוינמ 20% עד "חאג הקעשהמל לג
 2017 רבמצדב 31 םיול

 בחו תגרוא
 תותימשלמ

בחו תרואג
 תיומנ תיוצרנונק

תעודות
סל

תנורק
 תנומאנ

תקעושה
 תחרוא

 כ"הס
הפחשי

 תזניאמ

םנגזרי
חיונמב

 כלה ךס אתדל
 ח"ש פיאל

 
355 105  250 19  15 46  4 166 -  ריטניהב

450 19  431 78  8  27  2 316 - תצרפ
343 17  326 74  5  24  26 197 - המניגר
529 -529 -  529  -  -- -גבורמסקלו

3,363 987  2,376 225  359 265  404 1,123 -תברית הארצו
359 251  108 )76(17 73  89 5 - הופאיר
22,440 1,172  21,268 3,851  9  117  1,057  8,8397,395 ראליש
432 -  432 - 215  168  44 5 -רריםעותמ  קיםשוו
1,638 270  1,368 148  116  260  134  27683  אחר

29,909  27,0882,821  4,319  1,273  980  1,760  8,8669,890 הכל  סך

23 



 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

 תוינמ הקעשהמל לג
 2017 רבמצדב 31 םיול

 בחו  ת גרוא
תותימשלמ

בחו  תרו אג
 תיו מנ תיוצרנונק

ת עודות
סל

תנורק
תנומאנ

תקעו שה
 תחרוא

 כ"הס
 הפחשי

 תזניאמ

 םנגזרי
חיונמב

 כלה  ךסאתדל
ח"ש פיאל

 
494  275  219  44  39 120  13  3   -ריטניהב

226 150 76 15  5 - 55  1   -קנדה
366  - 366  - 29 273  56  8   - סין
352  49 303 205  20 70  8   - -תצרפ
397  45 352 193  12 63  83  1   -המניגר
714  488  226  81  11 119  15   - -ןיפ

173  - 173  - 10 157  6   - -אהקורי
5,321  2,590  2,731  389  391  695  1,252  4   -תברית הארצו
756  659  97   )429(46  191  289   - -הופאיר
8,667   )1,151(9,818  1,694  - 205  3,417  289  4,213  ראליש
629  - 629  - 46 440 143   - -רריםעותמ  קיםשוו
645  73  572  101  19  136  300  16   -אחר

18,740  3,178  15,562  2,293  628  2,469  5,637  322  4,213  הכל  סך

 צרק וחוטישיקל הקעשהמל לג
 2017 רבמצדב 31 םיול

 בחו תגרוא
 תותימשלמ

תקעושה
 תחרוא

 כ"הס
הפחשי

 תזניאמ

םנגזרי
חיונמב

 כלה ךס אתדל
 ח"ש פיאל

702 -702 61  641 ראליש
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ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

הופת הקל פעילויעים עים המשפספן נוכוי סיגורמ.ו

םיתשירו על קוחפיה קחו ת.קנותוב קיםבחו עוקבשנ ודווח תלועיפ ליבכל מידהע תדורש גמל תופק תעלהפ
 ,ןההו קשו על ממונהל גווניםמ פהאכי עיאמצו תשונו תמכויוס קענימ 2005 "הסתשה ל(מג תפוקו) סיםפיננ
ת.הנחיוו לליםבכ מידהע אי קרה שלמב ונשיןעיפי עס תרבוסכון לטוח וחיבי
 למו  תלויפע  לצד עהקהש תלועיפ תצעתבמ  בהם ווח,טה רוךא  סכוןהחיו ההון  קשו תחוםב תעלפו  הופקה
 םסיכוניל פהקוה תא  תחושפ  זו תלויפע  ווחים.בר  וזיכויים מיםלותש  ת,קדוהפ  תטליקב סכיםהחו  תיםמיהע
 פה.קושל ה  פיפציסת הלויפעתחום הוב יםליכל קהקיקה וחסימשינויי פ  עיםהנוב סיכוניםול  לייםעותפ
 עוביצ תרבול פה,קוב ניםהשו תהליכיםה תדרסלה  גיבשהש דריםסומ  יםהללנ  אםתבה פהקוה תעלפו  כךל אי
. סיכונים  תהלמנו  טימשפ עץקופה יות הלועית פא  לווהמכן מוכ  ת.לועיהפ  אחר  ףטשו קבומע תקרוב
םע קשרב תעיקצומ  תאחריו  טוחבי תמסגרב להלוכ  פהקוה של תהלמנה ברההח ל,מג  תפוקו  תקנותל אםתבה
תאוהונ סוילכי טוחיב וכן תיהמיע פיכל לנירש דלמח  וא  עשהמ  בשל תהחבו ויסלכי לה,ש עהקההש תלועיפ
תקנותל 4   קנהתב טיםמפורה מיםסכומה  תפחי אלש  ללכו סכוםב תיםמיהע  פילכ בדיהעו  של מוןאב להעימו

תועד בריוח טוריםקרדי של תכשירו  איתנו מןאונ קרן  הלמנ  של טוחובי מיעצ  )הון  תמנואבנ תפותמשו  תעוקהש
ת.מיעצ  תפותתת השרבומורה לאקנה התב ועיםקבאים התנוב,1995-ונ"תשת(, העוקהש

 .תהלנמרה ההחב ד שלגיאתקי הסר עאותי בדוח 3.12 סעיףב סיכון מיבגור דיון אהר סף,מידע נול

י טיבםון על פי סיכגורמ .ז

םשישנ ככל פייםוגראגי סיכונים פיים,ענ סיכונים ו,קרמ סיכוני- טיבם פי על סיכוןה מיגור יםגמוצ לןלה להטבב
תהלמנה ברההח תהלהנ של תתיואיכו תטיביוקסוביי תרכוהעל אםתבה גו,דור שרא פה,קול מיוחדים סיכוניםו

ילגב תןשני ככל תם,עשפה פי על תגוריוטקב הדוח, ריךאתל נכון תהלועיפ פייניאמבו קףבהי תחשבבה פהקוה של
ה.טנקו תבינוני לה,ופעה גדהש- מלגת הופק על סיכון, כל גורם

הנקט השפעהתינוניב השפעההדולג השפעהןוי סיכמורג

וקרמ ינוסיכ

  √קשו סיכוני

  √ראלביש תליכלכ טהאה
  √יאאשר סיכוני

 √ אחרים סיםנכ מחירי סיכון

םייפנע יםנוסיכ
  √טורייםולגר שינויים
  √תלונזי סיכון

 √ םלייעותפ סיכונים הברלח יםוחדימ יםנוסיכ
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר 2017 תנשלההנהל תסקיר

דעתו תחוובובלי מתתשו תא בוןחשאה הרו הנפיהם האל יםאנוש.6
 תו.דע תחווב מיוחדים ענייניםב להל תמתשו תא פנהא השבון לאה החרו

 יוח כספדיו על תמיניפהרגילוי ובק יבלג ליםנהת ורובק.7

: יוילהג  יגבים לונהל תוקרב .א

 סהמכוה פהקותה תוםל ריכוהע סדי,מוה הגוף של כספיםה "למנכסו "למנכהףתובשי סדי,מוה הגוף תהלהנ
 ףגוה "למנכ זו, רכההע ססיב על סדי.מוה הגוף של לויגיה לגבי הליםוהנ תקרוהב של תטיביוקהאפ תא זה בדוח

 ןהנ סדימוה גוףה של לויגיהילגב הליםוהנ תקרובהוז פהקות תוםל כי קוסיהםפיסהכ "למנכסו סדימוה
 םאתבה תיהשנ בדוח תלוגל דרשנ סדימוה הגוףש מידעה על ולדווח סכםל בד,לע לרשום, תמנ על תטיביוקאפ

 לו.א תאובהור קבעשנ מועדוב סכוןטוח וחבי ההון קשו על ממונהקבע הש חהדיוו תאווהור הדין תאולהור

: יכספ וחויד  עלתימינה פקרב . ב

ףוגה של תמיפניה הקרבב  שינוי כל  אירע  אל 1720   ברמבדצ 31   ביום תמתייסמה סהמכוה פהקותה מהלךב

תמיפניה  קרההב על  תי,הומ פןאוב יעפלהש  פוישצ בירס או  תי,מהו  פןאוב יעהשפ  אשר  פיסכ דיווח על  סדימוה

 פי.סכוחדיו על  סדימוף הגושל ה

 ינבויס לשימ
וןירוטקרידה  ר"וי

דנרייל  ידוד
 ל"כנמ

2018   סמרב 19  :ריךאת
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)certification(  הצהרה

: יכ צהירמ ידנריל יודד , ינא

."( "הדוח : לןלה) 7012  תל"( לשנמגת הפוק: "לןה)ל  עהקלהש  גמל  ראלשל ה תידוח השנת הא  תיקרס .1

ץהנחו  תתימהו  בדהעו  של גמצ וב סרחאול תתימהו  בדהעו  של נכון אלגמצ כל ללכו ננואי  הדוח תי,יעיד על  ססתבבה.2

 בדוח.סהמכותקופה הל  סבהתייח  מטעים  א יהיוגים, למצ תםאו  לונכל  בהןתסיבור הנאובו, ל לולשנכ גיםשהמצ כדי

, תתיומהוהתהבחינו מכל  ת,אונפןאובםפיקמש  בדוח  לוהכל ראח  פיסכ מידעו פייםסהכ  תוחוהד תי,יעיד על  ססתבבה.3
למגהתופקב עהתנווה תיםמיהע  תבזכויו  השינויים תא  וכן הגמל  תופק  של תלועיהפ  תאותוצ תאו  פיסהכ מצבהתא

 בדוח.סיםמכות הפוקותול  מועדיםל

 1ילויגה לגבי  םליונה תקרוב של מםקיוול  תםיעקבל איםאחר  זו  הצהרה  מצהיריםה תהלנמה ברהבח  אחריםו אני .4

 -ןוכ;הגמל  תופק  של 1פיסכ דיווחעלתמיפנירה הקולב

חטילהב מיועדיםה, הכאל  הליםונ תקרוב של פיקוחנו תתח  תםיעקבל מנוגר או  לה,אכ הליםונ תקרוב ענוקב (א)

תופקת  מהלךב טבפר ת,הלמנה ברהבח אחרים  ידי  על  תנויעליד אמוב  ל,מגה תופקל סמתייחה תימהו  מידעש

 ; חהדו ההכנה של
מידה  קלספ תמיועדה פי,סכ דיווח על  תמיניפ קרהב  תיעקב  על  פיקחנו או  פי,סכ דיווח על  תמיפני  קרהב ענוקב (ב)

תאוחשבונ לילכל אםתבה רוכיםע פייםסהכ תוחושהד כךול  פיסהכ הדיווח תמנומהי  לגבי  ביטחון  של בירהס

; ההון  קשו על  ממונהת האוקובלים ולהורמ
ילגב  תינוקנוסמ  תא  גנוצוה הגמל  תופק  של לוייגה לגבי  הליםוהנ תקרוהב לש תטיביוקהאפ תא  רכנוהע (ג)

 -ןוכ; תנורכהע  על  ססתבבה בדוח  סהמכופה הקותתום הלוי, לגיה  לגבי  הליםת והנקרוהב ת שלטיביוקהאפ

ןופאב יעפשהש עירביה עוןרבב אירעש פיסכ דיווח לע תהלמנה ברההח של תמיפניה  קרהבב  שינוי כל  בדוח  לינוגי (ד)
עגהנו  פיסכ דיווח על  תהלמנה הברהח של תמיפניה  קרההב על  תי,מהו  פןאוב יעהשפל  פוישצ בירס  או  תי,מהו

 -וכן; למגת הופקל

 של תקורהבי תלוועדו וריוןטקדירל קר,מבה החשבון אהולר לינויג זו הצהרה מצהיריםה תהלמנה ברהבח אחריםו אני.5

: הגמל תופקגע לוספי הנכ  דיווחעל תמיפנירה הקהב לגבי תרביו תדכניהע תנורכהע על ססתבבה טוריון,קדירה
  חדיוו על  תמיפניההקרהב של  תהעלהפבאו  תהיעקבבתתיומהוהתשוולוהח  יםתיעוממשה  קוייםליה כל תא ( א)

  עגהנו פיסכ מידע  על  ולדווח סכםל בד,לע  לרשום, תלמנהה ברההח של תהולביכ  ועגפל פוייםשצ רסבי  אשר  פי,סכ
 -וכן; למגת הופקל

דקיתפ להם  שיש יםאחר  בדיםעו  םרביעומ או  לההנההתרבעומ  בה ת,תימהו  שאינה  ובין תתימהו  בין ת,מיתר  כל ( ב)

. הגמל  תופקגע לי הנוכספ  וחדיו על  תהלמנרה ההחב ת שלמיפנירה הקבב  תיעוממש

 .דין כל פי על אחר, םאד כלתאחריומאו תיאחריומועלגר כדי יללע מוראב אין

 2018 סמרב 19
 למנכ" ,דנרליי דודי

. יםלויגיותדוחו ת,הצהרו -פיסכ  דיווחעל  תמיפני  קרהב ענייןדיים לסמו  יםופג  זרת חואובהור  תםדרגכה1
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)certification( הצהרה

: יכ צהירמ  גבל רם, ינא

."( "הדוח : לןלה) 7012  תל"( לשנמגת הפוק: "לןה)ל  עהקלהש  גמל  ראלשל ה תידוח השנת הא  תיקרס .1

ץהנחו  תתימהו  בדהעו  של גמצ וב סרחאול תתימהו  בדהעו  של נכון אלגמצ כל ללכו ננואי  הדוח תי,יעיד על  ססתבבה .2

   בדוח.סהמכותקופה הל  סבהתייח  מטעים  א יהיוגים, למצ תםאו  לונכל  בהןתסיבור הנאובו, ל לולשנכ גיםשהמצ כדי

, תתיומהוהתהבחינו מכל  ת,אונפןאובםפיקמש  בדוח  לוהכל ראח  פיסכ מידעו פייםסהכ  תוחוהד תי,יעיד על  ססתבבה .3
למגהתופקב עהתנווה תיםמיהע  תבזכויו  השינויים תא  וכן הגמל  תופק  של תלועיהפ  תאותוצ תאו  פיסהכ מצבהתא

   בדוח.סיםמכות הפוקותול  מועדיםל

1ילויגה לגבי  םליונה תקרוב של מםקיוול  תםיעקבל איםאחר  זו  הצהרה  מצהיריםה תהלנמה ברהבח  אחריםו אני .4

 -ןוכ;הגמל  תופק  של 1פיסכ  דיווחעל  תמיפנירה הקולב

חטילהב מיועדיםה, הכאל  הליםונ תקרוב של פיקוחנו תתח  תםיעקבל מנוגר או  לה,אכ הליםונ תקרוב ענוקב ( א)

תופקת  מהלךב טבפר ת,הלמנה ברהבח אחרים  ידי  על  תנויעליד אמוב  ל,מגה תופקל סמתייחה תימהו  מידעש

  ; חדושל ה ההכנה

מידה  קלספ תמיועדה פי,סכ דיווח על  תמיפני  קרהב  תיעקב  על  פיקחנו או  פי,סכ דיווח על  תמיפני  קרהב ענוקב ( ב)

תאוחשבונ לילכל אםתבה רוכיםע פייםסהכ תוחושהד כךול  פיסהכ הדיווח תמנומהי  לגבי  ביטחון  של בירהס

; ההון  קשו על  ממונהת האוקובלים ולהורמ
ילגב  תינוקנוסמ  תא  גנוצוה הגמל  תופק  של לוייגה לגבי  הליםוהנ תקרובה לש תטיביוקהאפ תא  רכנוהע ( ג)

 -ןוכ; תנורכהע  על  ססתבבה בדוח  סהמכופה הקותתום הלוי, לגיה  לגבי  הליםת והנקרוהב ת שלטיביוקהאפ

ןופאב יעפשהש עירביה עוןרבב אירעש פיסכ דיווח לע תהלמנה ברההח של תמיפניה  קרהבב  שינוי כל  בדוח  לינוגי ( ד)
עגהנו  פיסכ דיווח על  תהלמנה הברהח של תמיפניה  קרההב על  תי,מהו  פןאוב יעהשפל  פוישצ בירס  או  י,תמהו

 -וכן; למגת הופקל

 של תקורהבי תלוועדו וריוןטקדירל קר,מבה החשבון אהולר לינויג  זו הצהרה  מצהיריםה תהלמנה ברהבח אחריםו אני .5

 : הגמל  תופקגע לוספי הנכ  דיווחעל  תמיפנירה הקהב לגבי  תרביו תדכניהע  תנורכהע  על  ססתבבה טוריון,קדירה
חודיו על  תמיפניה קרההב של  תהלפעבה או  תהיעקבבתתיומהוהתולשווהח  יםתיעוממשה קוייםליה כל תא (א)

עגוהנ פיסכ מידע  על  וחולדו סכםל בד,לע  לרשום, תלמנהה ברההח  של תהולביכ  ועגפל פוייםשצ בירס  אשר  פי,סכ

 -וכן; למגת הופקל

דיקתפ להם  שיש חריםא  בדיםעו  םרביעומ או  לההנההתרבעומ  בה ת,תימהו  שאינה  ובין תתימהו  בין ת,מיתר  כל ( ב)

. הגמל  תופקגע לי הנוכספ  וחדיו על  תהלמנרה ההחב ת שלמיניהפ  קרהבב  תיעוממש

. דין  כלפי על אחר, םאד כלתאחריומאו תיאחריומועלגר כדי יללע מוראב אין

2018   סמרב 19

םפיסכ "למנכס  רם גבל ,

. יםלויגיותדוחו ת,הצהרו -פיסכ  דיווחעל תמיפני קרהב ענייןדיים לסמו יםופג זרת חואובהור תםדרגכה 1
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 יספח כוודי על מיתה הפניהבקר לה בדברהנוהה וןטוריהדירק דוח

 תמיפני קרהב של מהקיוו תהיעקבלתאיאחר "( למגה תופק":לןלה)  עהקהשל גמל  ראלה  של ן,טוריוקדירה קוחפיב לה,הנהה
 לההלהנו טוריוןקדירל ביטחון של בירהס מידה  קלספ כדי  וכננהת  פהקוה  של תמיפניה קרההב תרכמע פי.סכ דיווח על  תהאונ

 ראלביש קובליםמתאוהחשבונ לילכל אםתבה מיםסמפורה פייםסכתדוחו של תהאונ גההצו נההכ לגבי תהלמנה ברההח של
 ךכפיל ת.מובנו תלומגב יש תמיפניה קרההב תרכומע לכל להן,ש תכנוןהתמר טיבבתלותאלל ן.ההו קשו על ממונההתאורוהו
 של גהצלהו ריכהלע סבהתייח בדלב בטחון של בירהס מידה קספלתלויכו הן תטיביוקאפ הינן לואתרכומע כי קבענ אם גם

 פי.סכ דוח

 תאולהרש םאתבה תעומבוצ תאוקסע כי טיחלהב תמיועדה פהיקמתקרובתרכמע תמקיימ טוריוןקדירה קוחפיב לההנהה
 כדי צעדים תטקנו טוריוןקדירה קוחפיב לההנהה סף,בנו מנים.מהי אייםהחשבונ מיםהרישוו גנים,מו סיםהנכ לה,הנהה

 ת.מיפני  קרהב ליהנ ועביצ תרבווע, לביצ)monitor (  טריםמנו טיבייםקאפ תקשורתדע והמישערוצי ה טיחלהב

31   ליום  פיסכ וחדיו על פהקוה של תמיפניה קרההב תטיביוקאפ תא ריכההע טוריוןקדירה קוחפיבתהלמנה ברההח תהלהנ
Committee of Sponsoring Organizations ofשל  תמיפנירה הקהב מודלבעוקבשנ טריוניםריק  על  ססתבבה,2017   ברמבדצ

) COSO( the Treadway Commission.אמינהמ  לההההנ  זו, כההער על  ססתבבה (veseibel )7120  ברמבדצ 31   ליום  כי,
ת.טיביקאפ נהספי היכ  דיווחעל  מלגת הופק  ת שלמיפנירה הקהב

 סיבוני שלמי: טוריוןקדירר הו"י

 דנרליי ידוד: "למנכ

 לגב רם: כספים "למנכס

2018   סמרב 19 : הדוח אישור  ריךאת
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 להשקעה הראל גמל

וןכלחיס לקופת גמ

וםם ליפייכס וחותד

2017ברדצמב31



 
    

  
 
 
 

 

  

  

 

  

   

    

  

  

   

  

      

   

 

 

  

 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
 2017   ברמדצב 31   וםיל  יםיכספ תווחד

 םיניינהע  ןוכת
 מודע

2 יםקרמבה ןוהחשב יואר וחד

3 יכספ וחויד על תימינה פקרב ברבד יםקרמבה ןוהחשב יואר וחד

 םייכספ תווחד

4 יכספב ההמצ על דוח

6 תאוהוצו תסוהכנ דוח

8 תיםימהע תבזכויו ייםעל השינו דוח

10 םפייסהכ תרים לדוחואובי



 
 

  
 

  

 

 
 

 
  

 
 

 
 

 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 

 
 
 

     
   
         

  
 

 
 
 
 

 
 

 
 
 

 
 
 

 
 

 
  

 

 

  

 

 ןיקייח ךמוס
 KPMGםוינלימה  לדגמ
609   ראוד  את ,17   העבראה  בוחר
6100601   ביבא  לת

 8000  684   03

 של םתימילע םריבקהמ בוןחשהאירו וחד
הקעהשל לגמאלהר

%10   עד "חגא  ולמסל  לי,כל ולמסל) עהקלהש  גמל  ראלה של המצורפים פיסהכ מצבה על  תהדוחו תא  קרנובי
רמבבדצ 31   ליום "( הופק"ה -ןהל)ל  קצר(  טווח ליקשי  ולמסל  ת,מניו  ולמסל  ת,מניו %20   עד "חגא  ולמסל  ת,מניו
רמבבנוב 15   מיום  פהקותל  תיםמיהע  תבזכויו  השינויים על  תהדוחו תאו תאוהוצהו תסוההכנ תדוחו תאו 7120
הסיפנ  ראלה של לההנהוה ןטוריוקדירהתאחריוב הינם להא  פייםסכתדוחו. 1720  ברמבדצ 31   ליום  ועד 6120

. תנוקורבי על ססתבהבלהא  פייםסכתדוחו על  עהדתוולח אתנו היאחריו "(. תהלמנרה ה"החב -ןהללמ )ע"ב וגמל

רך)ד חשבון אירו תנוקתב  עוקבשנ קניםת תרבול ל,ארביש קובליםמ תקורבי קניתלםאתבה תנוקוריבתא  רכנוע
טרהמב עהולבצ תורקהבי תא  תכנןלותנאימ  דרשנ לה,א  קניםת  פי  על .3719-גל"שתה חשבון(, אהרו של תוולפע

  ת.תימהו  תעיטמו  גההצ  פייםסהכ תבדוחו  איןשןטחובי בירה שלס  מידה  גילהש
 םגתללכו תקורבי ם.פייסהכ תבדוחוש מידעוב מיםסכובתמכותוהתאיור של תימגמיד קהבדי תללכו תקורבי
 לש לההנהוה טוריוןקרהדי ידי על ושנעש תייםעומשמה מדניםאוה ושל מושיוש תאוהחשבונ ליכל של חינהב

 סיסבתקמספ תנוקורשבי בוריםס אנו ללותה.בכ יםפיסהכ תבדוחו גההצהתתואונתרכהע וכן תהלמנה ברההח
. תנודע תלחוו תאונ

הפקוה של פיסהכ מצבה  תא  ת,תיומהוהתהבחינו מכל  ת,אונ פןאוב משקפים  "להנ יםפיסהכ תהדוחו תנו,לדע
רמבבנוב 15   מיום  הופקתל  להש תיםמיהע  תזכויוב ינוייםוהש תיהלועופתאותוצ  תאו 7120   ברמבדצ 31   ליום
וקבעשנ ויילגוה יווחהד תאולהור אםתבה לים,קובמ תאוחשבונ לילכל אםתבה 2017   ברמבדצ 31   יוםל ועד 6120
תפוקוסיים )פיננ  תיםשירו על  קוחפיק הלחו  אםתבהו רהאוצ דמשרב סכוןטוח וחבי  הון,ק השו על  ממונהדי הי על

. וחו.מכ  קנותת שהוקנותוה 5020-התשס"גמל(, ה

לע  אומצושפיכ פי,סכ וחדיו על  תמיפני  קרהב של תקורבי ברבד  ארה"בב PCAOB-ה  קניתל אםתבה, גם  קרנובי
ססתבבה,2017   ברמבדצ 31   ליום  פהקוה של פיסכ דיווח על  תמיפניה קרההב תא  ל,אבישר  חשבון יארו תלשכ ידי
19   מיום  נושל חוהדוCOSO ידי על  מהסשפור תימפני  קרהב של תמשולבה תגרסמב וקבעשנ טריוניםקרי  על
. פהקוה ספי שלכ  דיווחעל תמיפנירה הקהב תטיביוקאפ על תגסוימ תיבלתדעתלל חווכ 2018   סמרב

 קיןך חיימסו
 חשבון אירו

2018   סמרב 19 

2  תורמיפ לש  KPMG  תשבר  הרבחו  תליארשי  תופתוש , ןיקייח  ךמוס
,KPMG  International  Cooperative   -ב  תודוגאהמ  תואימצע

(“KPMG International”)   תיצריווש  תושי . 



 
 

  
 

   

 
 

 
 

 
  

   
      

   
    

 
 

 
  

 

 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

        
      

      
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
  

 

 ןיקייח ךמוס
 KPMG םוינלימה לדגמ
 609 ראוד את 17, העבראה בוחר
 6100601 ביבא לת

 

 

03 684 8000 

 שקעההל לל גמראל הש תיםמילע םמבקריון החשבי הח רואדו
 ח כספיוודי לע יתימקרה פנון בדבר בחיסכ, ביטוח ווןק ההעל שו נהלהוראות הממו התאםב

 , תמניו %10   עד "חגא  ולמסל  י,ללכ ולמסל) עהקלהש  גמל ראלה  של פיסכ דיווח על  תמיפניה קרההב תא  קרנובי
 2017   ברמצבד 31   וםלי "( פהקו"ה -ןהל)ל  קצר(  טווח  ליקשי  ולמסל  ת,מניו  ולמסל  ת,מניו %20   עד "חגא  ולמסל
 Committee of-היידעל המסשפורתמיפני קרהב  שלתמשולבהתמסגרבעוקבשנטריוניםקרי על ססתבבה

Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (לןלה "  COSO)".לש לההנהוה טוריוןקדירה 
  של פיסכ דיווח על  תטיביקאפ  תמיפני  קרהב קיוםל  איםאחר "( תהלנמה ברה"הח  לןה)ל מע"ב וגמל  סיהפנ  ראלה
 לההנהוה טוריוןקדירה בדוח  תללהנכ פי,סכ דיווח על  תמיפני  קרהב של תטיביוקהאפ תא  תםרכהעול  פהקוה
 לש פיסכ וחדיו על  תמיניפ קרהב על  עהדתלחוו  אהי תנואחריו  רף.המצו פיסכ וחדיו על  תמיפני  קרהב ברבד
 תנו.קורבי על  ססתבבה פהקוה

בה"ארבPublic Company Accounting Oversight  Board (PCAOB( -ה קניתל  אםתבה  תנוקורבי תא  רכנוע
םקנית פי-לעל.אישרב חשבון איורתלשכ ידי על  ואומצשפיכ פי,סכ דיווח על  תמיפני  קרהב  של תרקובי ברבד
למכ  קוימה,  אם  ביטחון  של בירהס  מידה  גלהשי  טרהמב עהולבצ תקורהבי תא  תכנןל תנואימ  דרשנ להא
ילגב  בנההתגהש להלכ תנוקורבי פה.קוה של פיסכ דיווח על  תטיביקאפ תמיניפ קרהב ת,תיומהוהתחינוהב
תוטיביקאפ של רכההעו חינהבןוכ ת,תימהו  לשהחו תמקיישןסיכוהתרכהע  פי,סכחדיוו על  תמיפני  קרהב
להאכ אחרים  הליםנ ועביצ גם  להכל תנוקורבי רך.ועשה סיכוןה על  ססתבבה תמייפנ  קרהב של ולפעתוה תכנוןה

תנו.דע תלחוו  תאונ ססיבתקמספ  תנוקורשבי בוריםס  אנו  ת.סיבולנ  אםתבה יםחוצכנ שחשבנו

תמנומהיה לגבי  ביטחון  של בירהס  מידה  קלספ ועדמיה הליךת  הינה  גמל תופק  של  פיסכ דיווח על  תמיפני  קרהב
אםתבה לים,קובמ  תאוונחשב לילכל  אםתבה תיויצונח תטרומל פייםסכ תדוחו  של  וההכנה  פיסכ דיווח של

לע קוחפיה קלחו  אםתובה סכוןוח טוחבי הון,ה קשו על  ממונהה ידי על  עוקבשנ לוייגוה הדיווח תאולהור
של  פיסכ וחדיו על  תמיפני  קרהב וחו.מכ  קנותשהו  תקנותוה 2005-התשס"הל(מג תפוקו) סייםפיננ  תיםשירו
תפוקמש  ביר,ס טבפירו  אשר,  תמורשו וללניה  סיםמתייח (1 ):אשר  הליםונ תמדיניו  תםוא תא תללכו גמל תופק
מידה  קיםמספ (2 );( תהמרשו  תםאוצהתרבו)ל  פהוקה סינכ של תברוהעוה תאוקסהע  תא תאונ פןאווב קמדויב
תאוחשבונ לילכל אםתבה פייםסכ תדוחו תהכנ רלאפש כדי  דרשכנ תמונרש תאוקסשע ביטחון  של בירהס
קלחו  אםתובה סכוןחו טוחבי, ההון  קשו  על  ממונהה ייד על  עוקבשנ ילוגיהו דיווחה תאולהור אםתבה לים,קובמ
תאהוצו כספים  תקבלוש וחו,מכ  קנותשהו תקנותוה 2005-"הסתשה ל(מג תפוקו) סייםפיננ  תיםשירו על  קוחפיה

םקימספ (3)-ו;תהלמנה ברההח של  לההנהוה יוןטורקדירהתאולהרש אםתבה קר נעשים פהקוה של כספים
תיבל ת(מרשו  אההוצ  תרבו)ל  ברההע  או  מוששי ישה,רכ  של דועמב לויגי  או  עהמני  ילגב  ביטחון  של בירהס  ידהמ
. פייםסהכ תת על הדוחויתמהו  עהפהם השת ללהיו  להושיכ פה,קוסי הנכ רשים שלמו

 כן, מוכ ת.עיטמו גההצ תלוגל או ועמנלאשל עשויה פיסכ דיווח על תמיפני רהקב ת,מובנוה תיהלומגב בשל
 התהפוכנ תקרושב ןסיכול פהחשו לשהיכתנוכחי תטיביוקאפ תרכהע ססיב על תידהע לגבי תקנוסמתקסה

. עהלר תנהתש הליםאו הנ תמדיניושל ה קיוםת המידש או תסיבובנ גלל שינוייםב תמואיתמ תילבל

פהקוה שלפיסכיווחדעל תטיביקאפתמיפני קרהב ת,תיומהוהתהבחינומכל קיימה, תהלנמהברההחתנו,לדע
 ידי על  מהסשפור תמיפני  קרהב של תמשולבהתסגרמב עוקבשנ טריוניםקרי  על  ססתבבה,1720   ברמבדצ 31   ליום
SO OC.

 7120   ברמבדצ 31   וםלי  פהוקה של פייםסהכ תדוחוהתא  ל,אבישר  קובליםמ תקורבי קניתל אםתבה גם,  קרנובי
פיים.סכתדוחו תםאו  על תגסוימ תיבל תדעתחוו  ללכ,2018   סמרב 19  מיום  לנו,ש והדוח

קיןך חיימסו
  חשבוןאירו

2018   סמרב 19 

             

תורמיפ לשKPMG  תשבר  הרבחו  תליארשי  תופתוש , ןיקייח  ךמוס
,  KPMG  International  Cooperative -ב  תודוגאהמ  תואימצע

(“KPMG International”) תיצריווש  תושי .
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ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
 יהכספ  צבמה  על וחד

רבמצדב 31   םיול

 2017

וטףש שו רכ
ח"ש פיאלראו בי

 19,770מניםמזו  מנים ושווימזו

3618  חובהתתרום ויחייבי

20,388

תויסנניפ  תוקעשה
487,597סחירים   חובסינכ
512,330סחירים אינםש חוב סינכ

619,192תמניו

717,646תאחרו תעוקהש

136,765תויסננית פוקעשה כל סך

157,153םיהנכס כל סך

8395תות זכותריו יםכאז

156,758יםתימהע תויוכז

157,153 םיתימהע תויווזכ תויוייבתחהה כלךס

ינבויס  לשימ
וןירוטקרידה ר"וי  

דנרייל  ידוד
ל"כנמ

לבג  םר
יםפסכל"כנמס  

2018   סמרב 19   :פייםסהכ תר הדוחואישו  ריךאת

. פייםסהכ תמהדוחו  רדנפ  תיבל קחל  מהווים  המצורפיםאוריםיהב
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
םילומסל ילפ  וטפר - יהכספ  צבמה   עלוחד

2017   רדצמבב 31   םיול

 גמל אלרה
יללכ העקהשל

 גמל אלרה
  העקהשל

דע ח"אג
%10 
תיומנ

 גמל אלרה
  העקהשל

  דע ח"אג
 %20 

 תיומנ

 גמל אלרה
  העקהשל

 תיומנ

  גמל אלרה
  העקהשל

  קלישי
כ"הס רצק חווט

ח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאל ח"שפיאלח"שפיאל

 וטףששורכ
19,770  61 2,137 2,731 113,571,270 מניםמזו  ושווי  מניםמזו

3842168145-618  חובהתתרום ויחייבי

13,9551,2912,7992,2826120,388

תויסננית פוקעשה
87,597  641 4,535 18,630 11,001 52,790סחירים   חובסינכ
12,330--10,72311,606סחירים  אינםש חוב סינכ

11,3664291,7605,637-19,192   תמניו

11,2668482,3843,148-17,646תאחרו  תעוקהש

86,14512,27924,38013,320641136,765תויסננית פוקעשה כל סך

100,10013,57027,17915,602702157,153םיהנכס כל סך

539 - 40 91 31 233תו זכתותריו  ים כאז

 156,758 702 15,562 27,088 13,539 99,867יםתימהעתויו כז

100,10013,57027,17915,602702157,153םיתימהעתויווזכתויוייבתחהה כלסך

 ינבויס לשימ
וןירוטקרידה ר"וי   

דנרייל ידוד
ל"כנמ

לבג םר
יםפסכ ל"כנמס

 2018 סמרב 19:פייםסהכ תר הדוחואישו ריךאת

 .פייםסהכ תמהדוחו רדנפ תיבל קחל מהווים המצורפים אוריםיהב
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ןוחיסכמל לג תופק- הקעשהמל לג אלהר
תווצאהו תונסהכ וחד

2016   רבמבנוב 15   םיומ  הפקותל
 2017   רבמצדב 31   םיועד לו

ח"ש פיאלראו בי

( יםהפסד) תונסהכ

)37(םינמוזמ יוושו יםנמוזממ

: תוקעשהמ
2,396 סחירים  חוב סימנכ
181סחירים אינםש חוב סימנכ
1,125תמניומ

2,291תאחרו תעוקמהש

5,993תעוקמהש תסוההכנ כל סך

5,956תונסהכה  כלסך

תווצאה
9519ולמי ניהד

1054תישירו תאוהוצ

1314סיםמ

587תווצאהה כל סך

5,369הופקתת לווצאה עלתונסהכ דףוע

 .פייםסהכ תמהדוחו רדנפ תיבל קחל מהווים המצורפים אוריםיהב
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
םילומסל ילפ  וטפר - תווצאהו תונסהכ  וחד

2017   רצמבבד 31   םיוועד ל 2016   מברנובב 15   םיומ פהתקול

 גמל אלרה
  העקהשל
יללכ

 גמל אלרה
  העקהשל

דע ח"אג
%10
תיומנ

 גמל אלרה
העקהשל

דע ח"אג
%20
תיומנ

  גמל אלרה
 העקהשל

תיומנ

 גמל אלרה
  העקהשל

  קלישי
כ"הסרצק חווט

ח"ש פיאלח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאל ח"שפיאל

( יםהפסד)תונסהכ

)37(1)9()3()3()23(םינמוזמ  יוושו  יםנמוזממ

: תוקעשהמ
 1,4763485581312,396 סחירים   חובסימנכ
181--174-7סחיריםאינםש חובסימנכ
66627120312-1,125  תמניומ

2,291)1(1,47159272490תאחרותעוקמהש

3,787434957815-5,993תוקעשהמ תונסהכה   כלסך

3,76443195480615,956תונסהכה  כלסך

תווצאה
 31557104394519ולמי ניהד

54  -34497תישירו תאוהוצ
9-23-14סיםמ

35861115494587תווצאהה  כלסך

5,369)3(3,406370839757הופקתת לווצאה עלים(הפסד)תונסהכדףוע

 .פייםסהכ תמהדוחו רדנפ תיבל קחל מהווים המצורפים אוריםיהב
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
 םיתימהע תויובזכ יםיונישה על וחד

2016   רבמבנוב 15   םיומ הפקותל
 2017   רבמצדב 31   םיועד לו

ח"ש פיאל

-2016ברמובנב15וםיים לתימעתויוזכ

153,972יםמולגיממדיםבולקת

2,583םיתימלעיםמושלת

הופקה לצבירתוברהע
6,567םלילוסמ   ביןתברוהע

הופקהמהצביר תוברהע
 6,567םלילוסמ   ביןתברוהע

-ונט,הצבירתוברהע

5,369 תואוצהותונסהכוחמדברועמהופקתת לווצאה עלתונסהכדףוע

156,758הנשהשלברמצבד31וםיים לתימהעתויוזכ

 .פייםסהכ תמהדוחו רדנפ תיבל קחל מהווים  המצורפיםאוריםיהב

8 



 
    

 

 

  

 

 
 

 
 

 

 

 

  

 

 
  

 
 

     

 

 

        
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

    

 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
דוח  על השינויים בזכויות  העמיתים  - פרוט  לפי מסלולים   

2017   רצמבבד 31   םיוועד ל 2016   מברנובב 15   םיומ פהתקול

  גמל אלרה
  העקהשל
יללכ

  גמל אלרה
  העקהשל

  דע ח"אג
 %10 

 תיומנ

 גמל אלרה
  העקהשל

דע ח"אג
 %20 

 תיומנ

  גמל אלרה
  העקהשל

 תיומנ

 גמל אלרה
  העקהשל

קלישי
כ"הס רצק חווט

ח"שפיאל ח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאל

- - ----2016ברמובנב15וםיים לתימעתויוזכ

153,972  1,848  13,910  97,68313,70726,824יםמולגיממד  יםבולקת

2,583  28  349  1,275337594םיתימלע יםמושלת

הופקה לצביר תוברהע
6,567   524  1,759   1,487 2,004793םלילוסמ   ביןתברוהע

הופקהמ הצביר תוברהע
6,567   1,639   515    1,468 994 1,951םלילוסמ   ביןתברוהע

-  )1,115(1,244  19)201(53ונט,הצביר תוברהע

הופקתת לווצאה  עלים(הפסד)תונסהכ דף וע
5,369   )3(757  3,406370839תווצאהו תונסהכ  וחמד  ברועמ

156,758  702  15,562  99,86713,53927,088הנשה  של  ברמצבד 31   וםיים לתימהע  תויוזכ

 .פייםסהכ תמהדוחו רדנפ תיבל קחל מהווים המצורפים אוריםיהב
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
ביאורים לדוחות הכספיים 

יללכ - 1 אוריב

סיםננפי  תיםשירו  על  וחקפיהקפי חו על  תאושרמה תיללוסמ  ת גמלופק הינה "( פהקוה" -  לןלה)  עהקלהש  גמל ראלה . א
.6120   ברמבנוב 15   יוםב מהקר הואש, 2005  -  "הסתשת גמל(, הפוקו)

:םליעיפ עהקהש לילוסמ מישהח תללהכו קרןה

.(ליכל ולמסל  -ןהל)ל לילכעהקלהש אל גמלהר)1(

.(תמניו %10    עד"חגא  ולמסל  -ןהל)ל תמניו %10    עדחג"א  עהקלהש  אל גמלהר  )2(

.(תמניו %20    עד"חגא  ולמסל  -ןהל)ל תמניו %20    עדחג"א המל להשקעג  ראלה  )3(

)4( .ת(מניו  ולמסל  -ןהל)ל  תמניו  עהקלהש  אל גמלהר 

 .( קצר   טווחליקש ולמסל  -ןהל)ל  קצר   טווחילקש עהקלהש  אל גמלהר  )5(

 תהמנהל הברהח. ב
 לאהר של פין,קיבע אהמל תלובבע ברהחמע"ב גמלו יהספנ ראלה ידי על תהלמנו פהקוה 2017   ברמבדצ 31   ליום  נכון
 מ.ע"ב סיםננפי תיםושירו טוחבבי תעוקהש
 תבדוחו יםגמוצ תהלמנההברהח ניתונ כסיה.ונ פהקוה לבין סיהונכ תהלמנה ברהחה בין אהמל רדההפ תמקיי
 אוצר.ד המשרב סכוןטוח וחבי הון,ק השו  אגףתאואם להורתבה רדיםנפ פייםסכ

 הקעשהה תוינימד.ג
תעוקהשהתוועד טוריון,קדירה ידי-לעתקבעשנ  תללוהכ תעוקההש תמדיניו  פי-לע תעומבוצ  הופקה תעוקהש
. סכוןוח  טוחבי, ההון  קשו על  ממונהה תאורלהו  אםתובה תהלמנרה הבחב

 תודרהג. ד
: להא  פייםסכ תבדוחו
. עהקשלה  ת גמלופק ראלה  -  פהקוה)1(
. מ"בע  וגמל  הסיפנ  ראלה - תהלמנה  ברההח)2(
. סכוןטוח וחבי הון,ה קשו תרשו -ההון  קשו תרשו)3(
. סכוןוח  טוחבי, ההון  קשו על  ממונהה -  ממונהה)4(
וחו.מכ  קנותות שהקנותוה 5020-התשס"(, הלמג  תפוקוסיים )פיננ  תיםשירו על  קוחפיק החו -  קוחפיק החו)5(

עהקהש לי)כל ל(מג תפוקו) סייםפיננ  תיםשירו לע קוחפיהתקנותב תםדרגכה -  עניין  ליובע  קשורים  דדיםצ)6(
.2120  -בע"תשסדיים(, המו  ופיםג  על  חליםה

. קהטיסטיטסל תכזימרה  הלשכה  תמסמפרש  רכןלצ  מחיריםה  מדד -  מדד)7(
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
 םייהכספ תווחלד יםוריאב

- אוריב  יתנאבוחש ניותמדי2

 ילוגיה תאולהור אםתבה הפיקוח, קלחו אםתבה לים,בקומ תאוחשבונ לילכל אםתהב רוכיםע פייםסהכ תהדוחו
 יתוהשנ תיופקתה בדוח דרשהנ לוייגה מבנה ברבד תהנחיו"2016-9-3זרלחו אםתובה ממונהה ידי על עוקבשנ והדיווח

 ".תחדשו סיהפנ תקרנוו ת גמלפוקו של
 .הופקה ידי על להא פייםסכ תבדוחו תגוהמוצ תפוקותה ת לכלקביובע מהיוש לןלה תטמפורת האיהחשבונ תמדיניוה

.2018ס,מרב19 ביום תהלמנרה ההחב טוריוןקדיר ידי לסום ערו לפראוש פייםסהכ תוהדוח

 םית נכסרכהע יסבס .א
 :לןהכל גיםמוצ פיסהכ מצבעל ה בדוח סיםהנכ
להעו שאינה תוריקמ פהקותל קדוופשה פייםסכ תסדומווב קיםבבנ תקדונוופ תתרוי- יםמנמזו ושווי מניםמזו)1(

 תריבי לליםכו ניםממזו ושווי מניםמזו .תאחר להמגב או בודשע כל יהםעל חל לא אשרו ,חודשים שהלוש על
 .חהדיוו מועדל ברהשנצ

 .ד הדיווחועמסה לבורב סםשפור ועהיד השער- ארץב סחירים ערך תניירו )2(
 הדיווח תבשנ רוןאחה סחרמה ביום רךהע לנייר קבעשנ קובעה ועהיד השער פיל-ל"בחו סחירים רךע תניירו )3(

 .ד הדיווחועמל גיםצייפין היחלרי הלפי שעו סחרנ אבו הו דרסמו קבשו או "לבחו סהבורב קייםתשנ
סחירים, תיבל וןה טריש ת,סחירו תיבל תצרניונקו חוב ת)אגרו סחירים אינםש חוב סינכ של גןהוה השווי )4(

 ראש,כ מניםמזו מיזרית על ססמבוה מודל פיל במחושה גןהו וויש פיל רכיםועשמ קםחל ת(אולוווה תקדונופ
 :לןלה) השונים סיכוןה גידירול סביח תריביו טוטצי תקמספה ברההח ידי על םעיקבנ להיוון תריביה שיעורי
 ברההח של מודלה ת.טטהמצ ברההח ידי על םישער טיטוצי פי על רכיםועמש קםחלו "(תטטמצה ברה"הח
 תיעקבו החוב סיכנ של לפדיון אהתשול אםתהב יםלעשירונ סחירה קהשו תקלוח על ססבתמ תטטהמצ
מחירימתזרגהנסיכוןהתמיילפראםתבהתאוזעשירוניםתםאובסחיראהלסהנכשל קוםמיה
 תברח ידי על יםקבענ להיוון משוששי תריביה ייעורוש מחיריםה טיטוצי סחיר. אהל קבשו תקונפ/התאוקסע

 סחירים. אב לסי חונכ רוךלשע סדייםמו ופיםגת לריבי ושערי מחירים טיטוית צקמספרה החב גן,מרווח הו
חהדיוו ססיב על תעוקההש של גןההו שווין פיל- עהקהש תקרנווב ןסיכו הון תקרנוב תסחירו תיבל תעוקהש )5(

 קבליםתמש ,כרמו סיפיננ סדמו של או קרןה של וחיםלדיו אםתבה ,הדיווח מועד פניל אחרונהל קבלתשה
 .תפחול לשנה תאח

 המהוון השווי בין כהפרש גןוהה שוויה "פע תגוצמ עהקההש- סחירים אל פהחלה תאוקסוע תידייםע חוזים )6(
 תתחייבויוהה דףומע תהנובע תזכו תתרי סקה.הע גיןב תתידיהע תתחייבוהה זקיזוב תידיהע סהנכ של
 אל תידייםע חוזים גיןב תבטחונו ת.זכו תתרווי איםזכ סעיףב תגמוצ תידייםהע סיםהנכ על תתידיוהע

 .איםזכ/יםחייב סעיףגים לסוומ סחירים
סחרמה ביום רךעה לנייר עקבשנ סםשפור ובעקה רהשע ילפ-תמנואבנ תמשותפ הלהשקע קרןב תיחידו )7(

 .סחרנ אבו הו דרסומ קבשו או סהבורב אחרוןה
תזכו תתרי.Black&Scholes מודלעלססמבוה ליכלכ תחשיב פיל-סחירים תיבל תפציואו תביוכ תופציאו )8(

 .תזכו תרותם ויאיזכ סעיףב תגמוצ תפציואו גיןב תתייחבויומה תהנובע
 

םגינב אהתשוה ראשו ,ספיםנו סייםפיננ זריםגנ בהם משובצים אשר מובנים תקדונוופ מרהלה חוב תאגרו )9(
 טטולצי אםתבה ותגמוצ תסחירו תיבל והינן 'דוכ תריבי שערי ,תמניו דדימב ,סיםנכ קיית תאתשוב לויהת
 .ןענייה פיל ,אחר מגורם או ,גןהו מרווח תברמח קבלתמה

ת.פחולשנה ל תאח קבלתתש מומחה תרכעלה אםתבה- סחירה אמניה ל )10(

ווח.הדי מועדד לקבל עתרם הטו רזשהוכ דנדדיבי-קבלד לבידנדי )11(

עד התשלום יום ברע טרםו- EXה יום אחרל תסחירו חוב תאגרו של מדההצ והפרשי תבירי-קבלל תריבי )12(
 .הדיווח מועדל

יחד גמוצ הדיווח ועדמל עד התשלום יום ברע טרםו- EXה יום אחרל לפדיון תדועמיה החוב קרן-לקבל פדיון )13(
 ס.הנכ עם

ילגב תוניםנ לןלה .הדיווח מועדל גיהיצ השער פיל- וץח טבעמ לשער תמודוהצ או וץח עטבמב תקובוהנ תתרוי )14(
 :ולרהד של פיןחלה ושער רכןלצ מחיריםה מדד

רבמצדב 31   םיוב המיתיסהשהלשנ

2017 
% 

 :יםבחרנ יםדדמ ת(יריד) תייעל ורשיע
0.30 אזן(מביום ה ועהיד דדמלפי הכן )רלצ מחיריםד המד ר שינויעושי

 )9.83( בה"אר ר שלולהד פין שלליהח שער ר שינויעושי
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
 םייהכספ תווחלד יםוריאב

- ביאור  (ךמש)ה יתנאבוחש ניותמדי2

תווצאהו תונסהכב הכרה .ב

 .ברטמצ ססיב על פייםסהכ תבדוחו תלונכל תאוהוצוה תסוההכנ

יםתימהע תויוזכ .ג

 .עלפוב וםהתשל/ולקבתה מועד פי על ,מןמזו ססיב על פייםסהכ תבדוחו תלונכל פהקומה תמשיכוו פהקול תקדוהפ

םינמדובא שומיש .ד

 תדרשנ ונה,ממה ידי על עוקבשנ לליםלכ אםתובה ליםקובמ תאוחשבונ לילכל אםתבה פייםסהכ תהדוחו תריכבע
 םפייסהכ תהדוחו על תפיסוה תםפעהש אשר נייניםע או תאוקסע לגבי תרכוהעו מדניםאוב משתלהש לההנהה

 ,ההלנהה של תהדע ולקשי טבמי פיל נעשים תרכוהע או מדניםאוש אף .תםריכע תבע תקמדוי עהקביל תתנני איננה
 .יהםלגב נעשוש תרכוהעמה או מדניםאומה שונה תלהיו עשויה מוראכ נייניםע או תאוקסע של תפיסוה תםפעהש

12 



    
  

 
 

  
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
 
  

  

 
 
  

  

 
 

  
 

 
    

           
           

           
           

           
           

             
 
 

  
 

 

    

 
 
 

 
 

 
 

   
 

 
 

   
 

 
 

 

 
 

  
  

 
 

      

              

  
               

              

  
 

          

               

         
   

 

 
 

 
 

 
 

 
 

   
 

 
 

   
  

 
 

    

  
      

             
         

         

         

      

            
  

 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
 םייהכספ תווחלד יםוריאב

- אוריב  ובהח ייבים ויתרותח3

2017רדצמבב31םיול 

 גמל אלרה
 העקהשל
 יללכ

 גמל אלרה
 העקהשל

 דע ח"אג
 תיומנ%10 

 גמל אלרה
 העקהשל

 דע ח"אג
 תיומנ 20%

 גמל אלרה
 העקהשל

 כ"הס תיומנ
ח"ש פיאלח"ש פיאלח"ש פיאלח"ש פיאל ח"ש פיאל

161394 578 (*)קבל ד לבידנודיתריבי
1--- 1תסדומו

 505 127 50 12 316םזריגבנ תלועיגין פבתבטחונו
4--- 4תאותמשכנגיןבחייבים
14 5 2 1 6 (*)ת עוקגין השב חייבים

ויתרות חובה הכל חייבים  618 145 68 21 384סך

.םקשורי דדיםצעניין ו ליבע םת עאוקסוע תותרי ברבד 12 אורב אהר קשורים דדיםגין צב תרהלי(*)

- ביאור   םיריחוב סח נכסי4

 2017 רדצמבב 31םיול

 גמל אלרה
 העקהשל
 יללכ

 גמל אלרה
העקהשל

 10% דע ח"אג
תיומנ

גמל אלרה
העקהשל

 20% דע ח"אג
תיומנ

גמל אלרה
העקהשל

תיומנ

גמל אלרה
העקהשל

חווט קלישי
כ"הסקצר

ח"ש פיאלח"ש פיאלח"ש פיאלח"ש פיאלח"ש פיאל ח"ש פיאל

24,4105,3448,8664,21364143,474 תויתשלממ ובת חוגרא

 :תוינצרנוק ובת חוגרא
44,108 - 321 9,761 028,375,656  מרהלה תתנואינן ניש
10131-15 מרהלה תתנושני

28,3805,6579,764322-44,123

52,79011,00118,6304,53564187,597 םיחירס ובנכסי ח הכל סך

- אוריב  םיריסח אינםש ובח נכסי5
2017רדצמבב31םיול 

 גמל אלרה
 העקהשל
 יללכ

 גמל אלרה
 העקהשל

%10  דע ח"אג
 תיומנ

 גמל אלרה
 העקהשל

 20% דע ח"אג
 כ"הס תיומנ

ח"ש פיאלח"ש פיאלח"ש פיאל ח"ש פיאל

 יםאחר ובנכסי ח
 :תקונצרניו חוב תאגרו
1261,207 1 1,080המרלהתתנואינן ניש
145-15160קיםבבנ  תקדונופ
9,498-1,46510,963םאחרית לאולווה

10,72311,60612,330יםירחסנםישאובנכסי חהכלסך

13 



    
  

 
 

   
 

    

 

 
 

 
 

 
 

 

 
 

 

 

 

  
 

 
    

           

         
   

 

  

   

 

 
 

 
 

 

-אוריב  תמניו6

 2017 רדצמבב 31 םיול

 גמל אלרה
העקהשל
יללכ

 גמל אלרה
  העקהשל

%10   דע ח"אג
 תיומנ

 גמל אלרה
  העקהשל

 %20   דע ח"אג
תיומנ

 גמל אלרה
  העקהשל

כ"הס תיומנ

ח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאל

636,114291,7605,637219,19 תסחירו תמניו

- אוריב  תרואח השקעות7

 :כבהרה .א

2017רדצמבב 31םיול

  גמל אלרה
 יללכ העקהשל

  גמל אלרה
  העקהשל

 %10   דע ח"אג
  תיומנ

  גמל אלרה
  העקהשל

%20   דע ח"אג
  תיומנ

  גמל אלרה
  העקהשל

 כ"הס  תיומנ
ח"שפיאל ח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאל ח"שפיאל

סחירות אחרות השקעות
9,836 2,469 980 245 6,142 סל  תתעודו
4,6915681,2736287,160תמנואנתקרנו
9974647199םזריגנ כשיריםמ

44816-68מובנים  מוצרים
14--3תפציואו

13--2תאחרו

10,9818282,3153,14617,270

 תוחירסןנישא תואחר תוקעשה
185 2 40 20 123 םזריגנכשיריםמ

162-29-191מובניםמוצרים

28520692376

אחרות השקעות הכל 11,2668482,3843,14817,646סך

 חהדו ריךאתל נעשוש תסיופיננה תאוקסהע של אתלד במונחי גהמוצ ,ססיהב סכלנ טונ ,פההחשי סכום לןלה .ב
 :פיסהכ

 2017 רבמצדב 31 םיול

  גמל אלרה
  העקהשל
  יללכ

  גמל אלרה
  העקהשל

%10   דע ח"אג
  תיומנ

  גמלאלרה
  העקהשל

%20   דע ח"אג
  תיומנ

  גמל אלרה
  העקהשל

 כ"הס  תיומנ
 ח"שפיאלח"שפיאל ח"שפיאלח"שפיאל ח"שפיאל

11,3114041,7764,59618,087תמניו

(1)---)1(מדד

(9,987)(1,394)(1,613))667()6,313(רזטבעמ

)33(- )8()5()20(תריבי     
 

 

       
 

 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
 םייהכספ תווחלד יםוריאב
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
 םייהכספ תווחלד יםוריאב
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 ותזכ זכאים ויתרות-8 אוריב

2017   רבמצדב 31   םיול

 לליכ  העקהשמל לג אלרה

אלרה
גמל

עקהשל
ח"אג  ה
%10   דע

תיומנ

אלרה
  גמל

עקהשל
ח"אג  ה
%20   דע

תיומנ

אלרה
  גמל

עקהשל
תיומנ  ה

" הס
 כ

 ח"ש פיאל
פיאל
 ח"ש

פיאל
ח"ש

  פיאל
 ח"ש

פיאל
ח"ש

 73 7 14 457 תהלמנ ברהח
 7 1 1 41 תסדומו
 228 29 40 13920 םזריגנ גיןב תתחייבויוה

21-3-סחיריםאלתידייםחוזים עגיןבתבטוחו
22-3-25תאותמשכנ   גיןבאיםזכ
23132359תעוקגין השב איםזכ

ות זכ ת ויתרו   הכל    זכאים 233319140395סך

-אוריב לי ניהודמ9

 :הקעשה ימסלול יפל הולינה ימד וטפיר .א

 2016 רבמבנוב 15 םיומהפקותל
 2017 רבמצדב 31 םיועד לו

2017 
 ח"ש פיאל

:סיםהנכסךתוךמנגבושולמי ניהד
315 יללכעהקלהשאל גמלהר
57תמניו10% עד"חגאעהקלהשאל גמלהר
104תמניו20% עד"חגאעהקלהשאל גמלהר
39תמניועהקלהשאל גמלהר
4קצרוחטוליקשיעהקלהשאל גמלהר

519

ניהול דמי הוצאות הכל 519סך

 :םיתיממע הולינ ימד ורשיע.ב

 המיתיסהש הלשנ
 רבמצדב 31   םיוב
 2017

 %

:סיםנכסךמולמי ניהד

1.05 הדיןתאוהורפיעלתלגבותאירשתהלנמרה השהחבולמי ניהדשיעור

:עלפובתהלמנרה ההחבתהבגשצעמוממי ניהול הדשיעור

0.60 יללכעהקלהשאל גמלהר

0.63תמניו10% עד"חגאעהקלהשאל גמלהר

0.62תמניו20% עד"חגאעהקלהשאל גמלהר

0.57      תמניועהקלהשאל גמלהר

0.62קצרוחטוליקשיעהקלהשאל גמלהר



    
  

 
 

   
 

 
 

 
 

  

 
 

   
 

 

     

- אוריב  תרושית יוצאוה10

 םליל המסלוכ
  םיועד לו 2016   ר במבנוב 15   םיומ הפקו תל

2017   רבמצדב 31

 ח"ש פיאל

 ךסךתומרשיעו
 הנש םותם לסיכנ

( )%  תמדקו

160.050רךת עניירוכירה שלמו קניהתלומע
30.009רךת עניירומירה שלשמידתלומע

תסחירואת לעוקגין השבתאוהוצ
 :צוניית ניהול חלומע

10.003

0.104 33 ראלישחוץ למסיםבנכעהקגין השב

10.003 **תאחרו  תלומע

ישירות הוצאות הכל   540.170סך

 יללכ שקעהלה לגמ
םיועד לו 2016   רבמבנוב 15   םיומ  הפקותל

 2017   רבמצדב 31

 ךס ךתומ רשיעו
הנש םותם לסיכנ

( )%  תמדקו  ח"ש פיאל

80.024רךת עניירוכירה שלמו קניהתלומע

20.006רךת עניירומירה שלשמידתלומע

תסחירואת לעוקגין השבתאוהוצ

:צוניית ניהול חלומע

10.003

0.067 22 ראלישחוץ למסיםבנכעהקגין השב

10.003**תאחרו  תלומע

ישירות הוצאות הכל   340.104סך

 
 

     

     

     

 
        

     

     
 
 

   
   

      
    

 
 

   
 

  

      

 
            

        
 
 
 

      

 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
 םייהכספ תווחלד יםוריאב

 
 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

 
 

  
  
  

 
 

 
 

 

 מניות 10% ח עדאג" שקעהלה לגמ
 םיועד לו 2016 רבמבנוב 15 םיומ הפקותל

2017 רבמצדב 31

 ח"ש פיאל

 ךס ךתומ רשיעו
 הנש םותם לסיכנ

 )%( תמדקו

 רךת עניירו כירה שלמו קניה תלומע
 :צוניית ניהול חלומע

20.030 

0.030 2  ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב

0.061 4 תושיריתווצאה הכל סך

 

 

 
 

 

 .ענהתוב או עהתבי ולד ניהבע תאוהוצ תלוולכתאחרו תלומ ע**
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 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
 םייהכספ תווחלד יםוריאב

- ביאור  (המשך) ישירות הוצאות10

 מניות 20% ח עדאג" שקעהל להגמ
 דעו 2016 רבמבנוב 15 םיומ הפקותל
2017 רבמצדב 31 םיול

 ח"ש פיאל

 ךס ךתומ רשיעו
 הנש םותם לסיכנ

 )%( תמדקו

 30.030 רךת עניירו כירה שלמו קניה תלומע
 רךת עניירו מירה שלש מיד תלומע
 :צוניית ניהול חלומע

10.010 

 0.049 5 ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב

 90.089 תושיריתווצאה הכל סך

 תמניו שקעהלה לגמ
 דעו 2016 רבמבנוב 15 םיומ הפקותל
2017 רבמצדב 31 םיול

 ח"ש פיאל

 ךס ךתומ רשיעו
 הנש םותם לסיכנ

 )%( תמדקו

 רךת עניירו כירה שלמו קניה תלומע
 :צונייניהול ח תלומע

30.081 

 0.108 4 ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב

 70.190 תושיריתווצאה הכל סך

-אוריב השקעהליתשואות מסלו11

 תתינשהאשות
 וטברו תמינלינו

2017 
 םוזיחאב

7.38 ליכל עהקלהש אל גמלהר

4.96 תמניו 10% עד "חגא עהקלהש אל גמלהר

5.85 תמניו 20% עד "חגא עהקלהש אל גמלהר

11.88 תמניו עהקלהש אל גמלהר

0.14 קצר וחטו ליקשי עהקלהש אל גמלהר
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-אוריב  ריםן וצדדים קשוייענ ליעם בע ות ועסקאותיתר12

םיורשק יםדדוצ ןיינע יבעל עם תותרי. א

 רבמצדב 31
2017 

 ח"ש פיאל

 תהלמנרה ההחב
 :אחרים קשורים דדיםצ

)73(

97 תמניו
95תסחירו חוב  תאגרו
949עהקת השקרנו

1,068

 ."חשפיאל 111 על דהמע קשור צד או יןעני עלבשל ך השנהמשבתרביו והההגב יםשוטפ תוחובו חוב סינכתתרי

 יםורשק יםדדוצ ןיינעיבעל עם תוקאעס .ב
 15 םיומהפקותל
 םיועד לו 2016 רבמבנוב

 2017 רבמצדב 31
2017 

 ח"ש פיאל

 519 תהלמנרה המי ניהול לחבד

םמסי - 13 אוריב

 :הדוח תבשנ פהקומה גבושנ סיםמהמילותשטפרו לןלה

 ןוחיסכמל לגתופק-הקעשהמל לג אלהר
 םייהכספ תווחלד יםוריאב

 2017 רבמצדב 31 םיועד לו 2016 רבמבנוב 15 םיומהפקותל

 גמל אלרה
 יללכ העקהשל

 גמל אלרה
 העקהשל

 20% דע ח"אג
 תיומנ

 גמל אלרה
 העקהשל

 כ"הס תיומנ
ח"ש פיאלח"ש פיאלח"ש פיאל ח"ש פיאל

 14 3 92 זרים רךת עבניירו תעוקגין השב

ויותתקשרות והתלוי חייבויותהת - 14 אוריב

 םיודעבש
 ."חש ליוןמי2.3-כ ך שלסב זריםגנב תהשוטפ תהלועיך פרלצו ה,ופקשל ה סחיריםסיה הכמנ קחל על בודיםמים שעקיי

18 

 



 

 

 

 
 

 

 

 
 
 
 

 

 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 לילד  וןחיסכ אלהר

  דן ליליסכוחקופת גמל ל
  יהולבנ

  מ"בע  מלגיה ופנס  הראל

להסקירת הנה
םיוב הסתיימהלשנה ש

 2017ברדצמב31
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 םיניעני ןוכת

3 להגמ ופתק של לייםלכ יניםמאפי.1  

3 הותא לתנההמ רהחבה לוש למהג פתוק של יללכ וריאת .א

3למהג פתוק קמתה עדומ .ב

3 ותםליעפ לתיחת עדוומ להםש דיםוקה ,עההשק ילולמס ימתרש .ג

4תוכישר או ותירמכ ,גיםויזממ עיםבונה וחויהד נתבש ייםותהמ ייםוניש .ד

4 ןמטרתו ללקב למהג פתוק יתשרשא ייםהמרב ותהפרשה יורעיש .ה

4 ומופרס יוםל עדו וחדה פתותק ךלמהב ודסי ימסמכ יוניש .ו

4להגמ ופתק תימיע ויותזכ ניתוח.2

4 תוליזנ חסי .א

4ןוסכיחה של עממוצ ייםח משך .ב

5 םייתמעה פרבמס יוניש .ג

5 פהוקב תיםיעמה ותיוזכ וחיתנ .ד

5לניהו מיד ודותא מידע. 3

6השקעה יניותמד ניתוח. 4

6העהשקה ותינימד .א

6 תדמוק נהש תומעל ותעהשקה יפיעבס ייםותהמ ייםוניש הסברו וחיתנ .ב

8 םניכוסי לניהו. 5

8 תלנההמ רהבבח ותרכעההו ותטיהש וריאות ניםויכסה לוהינ ותינימד .א

8 תוליזנ ינויכס .ב

 9 קוש ינויכס .ג

13  יאאשר ינויכס .ד

19םייפרוגיאג ניםויכס .ה

23 הפוהק ותליעפ על עיםיפהמש םיפוסנ ןויכס יורמג .ו

23  םיבט פי על ןויכס יורמג .ז

24 ודעת וותחב בולי תשומת את וןחשבה אהרו נההפ יהםלא איםנוש. 6

24יספכ ווחדי על יתימפנ ובקרה ילויג לגבי ליםנהו בקרות. 7



    
       

       
  

 

    
 

  
 

  

   
 

          
         

  
      

  
 

             
            
            

 
  

             
          
       

 

         
 

  
 

   

            
 

  
 

  
 

          
   

 
    

       

          

         

         

     

- ילדן לוחיסכ אלהר
 דילן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

 להגמ פתקו של לייםכל יםנפייאמ1.

 הלת אותנהה המחברל הושלת הגמופל קשליליאור כת .א

 :גמלהתופק

(.הופקה"-ןהל)ל לילד ןסכוחי ראלה :הגמל תופק שם" 
לילד טווח רוךא סכוןחי- עהקהשל ת גמלופק:הגמל תופקגסו. 
000 -512267592-00000000009438-0000:פהקוד הקו 
הופקלתקדוהפוה מיאול וחטלבי סדמוהתעואמצב תהנעש להםשתאשוניהר תפוטרהצשה ילדים :תיםמיהע גסו

בד.בל מיאוטוח לד לביסמוהייד עלנעשים

21. ילג עד סכוןלחי נועדה פהקוה .סדימו יעקמש הינהש תהלמנ ברהח בידי תמנואבנ תהלמנו פהקוה
 על ליםהח טייםלוונהר יםלדינ אםתבה סכוןוח טוחבי ,ההון קשו תמרשו קבלתמה ישולרי פהפוכ פהקוה תלועיפ
 "(.ממונהה" או ,ההון קשו על ממונהה"-ןהל)ל סכוןטוח וחיבי הון,ק השו תרשו על ממונהדי הי על תקחפומה תהלועיפ

 :תהמנהלהברהח

(.הברהח"או ",תהלמנה רה"החב-לןהל)מ"בע וגמל סיהנפ ראלה:תהלמנרה ההחב שם" 
ןהל)ל מע"ב סייםפיננ תיםושירו טוחבבי תעוקהש ראלה של פין,קיבע מלאה, תלובבע ברהח הינה תהלמנה ברההח-

 תלובבע ברה, ח"(טוחבי ראל"ה-ןהל)ל מע"ב טוחביברה לאל חהר בידי-100%בתקוחזמ תהבהיו "(,תעוקאל הש"הר
 .תעוקאל השהר אה שלמל

תהלמנרה ההחב של תאגיד קיסר עאות בדוח 1.1.2 סעיף אהר ת,הלמנרה ההחב ת שלקואחזבנה המ טלפרו. 

 לת הגמופת קהקמ ועדמ.ב
 2017. ארבינו ולפעלה לחה פהקוה

 .ןהל' לג סעיף גם אהר עה.קשהלילוסמ עהרבא פהקות הללכו 2017 ברמבדצ 31 ליום נכון

 ותםלפעי לתחיומועד ת להםש הקודים השקעה, לימת מסלושיר .ג

 :אישורב יםולכללולים הסמרי המספ לןלה

לקוד המסלו לשם המסלו
 מועד

 לתחית
 ילותפע

 512267592-000000000009438-09555-0002017תילול הלכסמ- לילד סכוןאל חיהר
 512267592-000000000009438-11375-0002017טועמ יכוןס ולמסל- לילד סכוןחי ראלה
 512267592-000000000009438-11376-0002017 בינוני סיכון ולמסל- לילד סכוןאל חיהר
 512267592-000000000009438-11377-0002017הסיכון גבו ולמסל- לילד סכוןאל חיהר
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- ילדן לוחיסכ אלהר
 דילן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

 תת או רכישורוכיממיזוגים, מ הנובעים ווחדית השניים במהות ייםשינו .ד
 שינוי. אין

 טרתןל ומלקב למאית קופת הגשרש םיית המרבפרשוי ההורשיע .ה

 תקצב בורוע קבלל איםזכ יםשהור ילד כל בורע "חש 50 שחוד בכל ימאול טוחלבי סדומה קידפמ1.1.2017-מה חלה
 הילדים תקצב מחשבון ם,פיסנו "חש 50 תתוכניל קידהפל אירש ההורה מי,אוהל טוחהבי תקדוהפל ילקבמב ילדים.

 .סכוןהחי סכום תא יללהכפ כךוב מי,אוטוח ללבי סדמודי הי-לת עמולמשה

 ומופרס ליום ועד חדות הופתק לךהי יסוד במי מסמכשינו .ו
 יקרעי לןלה .קנוןתה דכןעו, 1.1.2017 ביוםו פהקול קנוןת סםפור 2016 ברמבדצ 2017. ארבינו ולפעל להחהפהקוה

 :םהשינויי
דמשר קבע אשר פהקוה לשם מהאתבה ,ילד לכל סכוןחי ראללה לילד עהקהש למג ראלמה פהקוה שם שינוי

 לילד. סכוןת חיפקו יןלב עהקלהש ת גמלופק בין להבחין תמנ על תאוז אוצר,ה
ההון קשו אגף תקשלב אםתבה ל,לוסמ כל הקופה לצד שם תוהוספ פהקוב םלילוסמת המוש דכוןע. 

 לגמהתי קופיתמעתוכויזחניתו 2.

 תזילוחס ני.א

 :הדוח ריךאתהגמל, ל תופקסינכ ללכ תוךמ מנהמ משוךאים לרש הגמל תופקב תיםמיהעש מיםסכור העושי
2017 

% 

5.46תילול הלכסמ- לילד סכוןאל חיהר

1.85טועמ יכוןס ולמסל- לילד סכוןחי ראלה

4.85 בינוני סיכון ולמסל- לילד סכוןאל חיהר

3.53הסיכון גבו ולמסל- לילד סכוןאל חיהר

ןכוחיסל הש יים ממוצעח משך .ב

 :וילהבש טרם תיהםסכונותים שחמיתם עאו בורתים, עמיהע תוזכוי צע שלמומך החיים המש
2017 

 םשני

9.71תילול הלכסמ- לילד סכוןאל חיהר

9.03טועמ יכוןס ולמסל- לילד סכוןאל חיהר

9.10 בינוני סיכון ולמסל- לילד סכוןאל חיהר

10.09הסיכון גבו ולמסל- לילד סכוןאל חיהר
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םתימיינוי במספר העש. ג

 :הופקלולי הסמ כל גיןב ת הדוח,בשנ פהקותי המיע תחשבונו ספרמב ינוילהלן הש

 יםתימהע  תונור חשבמספ
 הנשה סוףלהנשה סגרונהנשה פתחונ הנשה  ילתלתח

189,847-189,847- תחשבונו תמוכ

ופהבק יתיםהעמ ויותזכ ניתוח .ד

 רבמצדב 31   םיול
 2017

תנוחשבו  רפ סמ

וטנ, םסיכנ ךס

  ח"ש פיאלב

182,976258,314חשבונות פעילים

פעילים    6,8718,620(*)חשבונות לא

189,847266,934סה"כ

6,871 8,621 "חש,0008 עדתרה שלבייםילפעאת לחשבונותוכםמ(*)
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 וליהנ ית דמדואו דעמי.3
 לוהינה ימד ורשיע

 אלא פה,קוה תימימע נגבים אינם ולניה מיד פה.קוה סימנכ יתשנ 0.23% של עורבשי ולניה מילד תאיזכ תהלמנה ברההח
 מי.אוטוח ללבי סדמוה ידי על תהלמנרה הרים לחבמועב

 לומסלב "חאש 19 ט,ועמ סיכון ולמסלב "חאש 22 תי,הלכ ולמסלב "חאש 17 הינו תיםמיהעמתנגבוהתהישירו תאוהוצה סך
 פי.סהכ בדוח תישירו תאווצר הדבב9 אורבי אהר ת,אוהוצה כבהר טלפירו .הסיכון גבו ולמסלב "חאש-25ו בינוני סיכון

- 5 -

 



    
       

       
  

  
 

  
 

      

 

   
 

 

  
    

   

          

         

        

   

      

   

    

    

 

       

     

    

      

  

  

  

   

     

 

           

    

    

  

    

     

       

 

- ילדן לוחיסכ אלהר
 דילן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

קעהות השינידח מניתו.4

 השקעת ההמדיניו .א

 :תתובבכ תהלמנרה ההחב ט שלטרנאינר התאב טפור וח,הד תעה לשנקלולי ההשסמ ההשקעה של תמדיניו ברבד מידע
https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/gemel-and-study-funds/Pages/investment-policy.aspx?isfromsearch=1#2016 

 תנה קודמש מתעול השקעותי היים בסעיפתיים מהושינו ניתוח והסבר .ב
 :ליהםא ברהת של החעוקת ההשטיבת חסווהתייח ההון קבשו יםת השינויתמצי לןלה

הברהח תועולר פויאת אשונ

 רכן,לצ מחיריםד המדב השינוי
 מיםרגוהו ציהלנפאית התפתחויוה

 דדמת הלייע על עהפלהש

הילצנפאי מהנרש 2017 תשנ סוףב ת,ליליש תתישנ יהלצפאינ של שנים 3 אחרל

 יעד תחוםמ מוכהנ עדיין אך 2017(, ברמנוב ועיד דדמ) 0.3% של מתונה תחיובי

דלצ מחיריםב לייהלע קריעיה תורםה השנה גם היה דיורה סעיף ל.אישר קבנ

 היו מחירים,ב רידהבי מכותש קרייםעישה מיםורגה גד,מנ ט.נפה מחיריב לייהע

 העלההנו ההלבשה כביםהר א,היבו מחירי תא לי)שהוז בשקל סוףיהי משךה
 ןמזוה ת,קשורתה ינפבע קרעי)ב והההגב תתיותחרוה משךה ל(,"לחו תעוסיוהנ
 המים(. מחירי תהוזל גון)כ תתיממשל תרבוהתע משךך( והס-החתסוטיו

  ולע אך  שנים, 10-ל  עלמ  של בטווח  רדוי יהלצנפאיל תפיוהצי 2017   תשנ  סיכוםב
   ים.שנ10-ת לתחמש בטווחים

 מודיצ כיבמר תטנקלה תמוכוהנ ציהפלאינה תפיויצ תא להצני תעוקההש תטיבח
 דד.מה

אחרל תאוז ת,עוטבמה סל ולמ4.2%  של סוףיי יםלהש קלהש2017  תשנ מהלךב לקשל הש פיןיחלר השע

 לש כרני בשיעור קלהש קתחזה שנהה מהלךב2016.  תשנ מהלךב4.8%  של סוףיי
 ךא טי,בריה אונדפה ולמ0.9%-וב פניהי היין ולמ6.3%-ב הדולר, ולמ.%89 
 דףעוה משךמה מכהתנ2017  תשנב השקל תקותחזה אירו.ה ולמ2.7%-ב חלשנ
 ת,הישירו תזרוה תעוקבהש ולגיד מים,לותשה אזןמב טףהשו בחשבון גבוהה
 לאישר קבנ לש "חטמה תרכישוב צהאוה ארה"בב תריביה תליוע תמרול תאוז

 קד.תאש פהקותאה לבהשוו

 תריביוה פעריב תבותרחהה תמגמ משךלהי פויהר צהקצ וחטוב כי רכההעה אורל
 רוללד דףעו משקל םע קים,תיב טונ "חטמל פהחשיה להדגהו- לדולר השקל בין
 .אחריםת העוטבמ"פ הע

זאמ כך תרהנו עשהמול 2017 תשנ מהלךב גם 0.1% על תרהנו ראליש קבנ תריבי תריבי שעורי תתחוהתפ
 יהלצנפאיה היו שינוי אלל תריביה תתרלהו קיםמויהנ 2015. ארברובפ תהפחשהו
 תליאהרי תלויפעוה השקל של קוחוז ל,אישר קבנ יעד תחוםמ מוכהנ תרהשנו-

 דיור.ק הבשו כריםשני תצבותיימני ההסי אורט, לבפר ת.החיובי

 דמוהצו ליקהש תילמשמה תאותשוה קוםבע רידהי מהנרש,2017   תשנ סיכוםב

  רכו.או   כלרךאול

 חלנוכ אשרכ בינוני,-קצר ללכו מח"מ על תעוקההש תטיבח מרהש השנה מהלךב
היפוצ ראלביש תריביה בעוד ל,ו"בח תריבי תואעלה תמגמ משךלה רכההע

 ח"גאל תסייח קצר תזרו "חגא על מח"מה קרובה,ה בשנה ינויש אלל ארלהיש
 דד.מת למודוהצו תליוקהש
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- ילדן לוחיסכ אלהר
 דילן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

הברהח תועולר פויאת  אשונ

 מדינהב התקציב עוןהגר תוחני
 מונומיו

וני(,אשהר מדןאוה פי על) תוצר2.0%-כ על מדע 2017 מהלךב קציביתה עוןהגיר

 תסוהכנ של אהתוצ אהו השנה תריו מוךהנ עוןהגיר 2.9%. גירעון שלה מיעד מוךנ
תליואישרתברוחתכירממהוןמרווחי נובעורוב;יצפהמהרבבה תגבוהו

 יןעני לילבע דנדיםדיבי על סמה שיעור תתפחה עמבצ ובשל ועוד(, אייילמוב)
 תאוהוצב ולהגיד תמרול תאז "(.קארנ-תברו"ח לילבע סמב תהנחוה צעמב)

 קד.תאשאה לבהשוו 2017 תבשנ להמשמדי המשר

החמיצ2017,  תשנ הלךמב פןדו תאויוצ תליוע מורש יםמיולהע תמניוה קישוו תמניוק השו

 םסימי תתפחלה פיהצ בשילוב לם,עוה תמדינו תירבמב תמאתומו פיהצמ טובה
- מתונה ציהפלאינ לצד מרחיבה רובהב תרהשנו תטרימוני תמדיניו ארה"ב,ב
 תמיכתב תר,יו עוד מהמרשי תההיי יהליהע רריםעותמה קיםבשוו כך.ל מותר
 דדמ2017  תשנ וםסיכב ת.סחורוה מחיריב לייהעוה ולםעב הדולר תחלשוהי

I MSCדמדוה23%-כ של מרשים יעורבש להע דולריים( יםבמונח טוברו) מיולהע 
 דדמ ל,אבישר38%.  של חד בשיעור להע רריםעותמה קיםהשוו של ילקבמה
 םע6.4%,-ב להע2017(  ארברובפ9-ב100-את" דמד תא החליף)ש125-את"
 לייהוע רמה(אהפ נףבע לשהחו )בשל35-את" דדמב2.7%  של בדלב מתונה לייהע

 ןל"הנד קים,הבנ ינפעב תליוע תמיכת)ב90  את" דדמב21.2%  של מהמרשי
. ביטוח(וה

 תפולעדי רכההעה אורל ל,ו"בח קרעיב ת,מניול פהיהחש להגד השנה מהלךב
 .תקונצרניוו תתיוממשל "חגא "פת עמניוב עהקלהש תסייח

המבדו) השנה מהלךב טנוק ארץב תקונצרניוה חובה תאגרו על איאשרה מרווחי ברי חוומוצ קונצרני "חגא

. ל("בחו מהגמל

 ארץב סחיר קונצרני "חגאל פהיהחש מהצומצ- מרווחיםה תקשחי משךה אורל
 המגוב רובוב אשר תי,איכו רסחי אל איאשרל הפהחשי לההוגד אך ל,ו"ובח
 ק.פיאב עהקן ההשסיכו תא טיניםקמ ראש ת,סיופיננ תתניואו ה/ו תבטחונוב

יאחר טכני פןאוב םקביעוש כספיםה פיקבהי ולידגה תא צללנ משיכהה ברההח דדיםמ מוצרי

 ועלש ךער תניירו ראשכ ת,עוקההש קתי כביהר שיפור רךלצו קרעיב דדיםמה
 בקע גזםמו פןאוב דושיר תוניירו ידינו על כרומנ יםדדמל תםסבכני גזםמו פןאוב
 רכשו.נ דדיםממה תםאיצי

 על תפציואו תרבורים לגזנ סיםנכ
 חוזים /דולר,שקל עו"ף,מ דדמ

 םתידייע

עיאמצ קרעיב משיםמש הם פיהל הנגזרים, תחוםב תהמדיניו על מרהש ברההח

וללניה עה,קההש תועדו תטוחללה קתיב קיםפיאה כביהר של מהירה מהאתלה

וא תגיוטטרסאב תלועיפ אלל ע,טבמה תיפחש אלל "לבחו תפויהחש של יליע
 .קןתת הטיוס או קווני השכיו על תיציות פוזקיחל

 טיביים,טרנאל סיםבנכ תעוקהש
 תווהשקע תתיותש "ן,נדל תרבול
 תטיופר

,קונצרניוה תיממשלה "חגאה קיבשו תמוכוהנ תואתשוה נוכחל השנה, מהלךב

תעוקהש ת,תיותש אי,ראשבעהקלהשאמציםמב תעוקההש תטיבח משיכהה

.גבוה זורפיו וההא גבסיכון ל תמר על מירהש תוך "ן,ת ונדלוטיפר
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- ילדן לוחיסכ אלהר
 דילן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

5.  םסיכוני ניהול 
אבנוש2009-2-3 רמספ גמל זרחו תא החליף 2014 ראבינו15-ב םספור אשר סיכונים, ולניה-10 קפר אוחד,מה זרהחו
 תתיתש דירסלה ועדנ זרהחו 2009. טסגואוב סםפור אשר ל"מג תפוקו של תלומנה תברובח סיכונים תקרוב לניהו רך"מע

 תיםמיהע תסכונוח כנגד קיםמוחזה עהקההש סיבנכ מיםלוגה תלוונזי איאשר ק,שו סיכוני של דידהמו זיהוי להבנה,
 םדיווחי תמסגר תטחולהב הםליע תסוסמבוה תמדיניו תיעבקול תטוחלה תקבלל אחריהם, טףשו קבמעל ל,מג תפוקוב
תלומנהה תברוהח של איאשרוה תעוקההש רךבמע לוית תיובל טיביקאוביי סיכונים הלמנ מינוי מחייב זרהחו אימה.תמ

 תטיביקאוביי מצב תמונת להש איאשרה תועדו עהקההש תועד נהלתה,ה ת,הלמנה ברההח טוריוןקדירל קיספ אשר
 תים.מיהע תסכונוד חגכנ קיםוחזמעה הקסי ההשבנכ מיםלוגה סיכוניםת האודו תרקיפה יומו

  לבין יםסהנכ על  תליאמסיקמ  אהתשו  תגהש של טרהמה בין  איזוןל תירהח תוך  עשהנ פהוקה של תעוקההש קתי  ולניה
  ידי על  כספים  של תברוהעו תמשיכו  תלועיופ  זו תלועיפ מןמל כדי  תדרשהנ תלוהנזי תמור תעוקבהש רוךהכ סיכוןה
 . תיםמיהע
 . עהקהשה קיפיאמ  אחד  בכל יעגהל תןני ליהןא  פההחשי תמור תא  להמגבי אשר  תעוקהש תיומדינ  קבע  ברההח טוריוןקדיר
 . ברההח  ידי על  תלוהמנוה גמלה תפוקו  של סיכוןה תמר תא  תלוומגבי תעוקההש תועד תא  תמחייבו  טוריוןקדירה תלומגב
  לגבי  תטוחלה תקבלמו ברההח ידי על  תלוהמנוה הגמל  תפוקו  של תעוקההש ילמהתב תיהבישיבו  דנה תעוקההש תועד
  לגבי  תתחזיוו לייםכלכ קרואמ  תוניםנ על  תסוסמבוה יכוניםס  תרכוהעל  אםתבה השונים םקיפיאה בין סיםהנכ תאהקצ
  קתיל פויהצ  ליאפוטנצי סדהפל  מדיםאו  גיםמצי תעוקהש תעדלו  יםגהמוצ סיכונים  ולניה וחיודי סיכון.ה מיוגור  ההון  קישו
  תעוקהש תטיבח גהמצי,  BI  תרכמע על  ססתבובה תעוקהש תועד של תסותכנה בכל ק.השו יסיכונ  תמשומתה בשל סיםנכ
  ת.עוטבמ , פירגאוגי  פים,ענפה ליזה חש ללבכ  ת,עוקק ההשתי  של   שוניםפהכי חשיתח

 קים.ובשוו תיהמיפייני עאמב כסיה,בנ תתפתחויוף לנוכח ההטבשו עהוביצו תעוקת ההשדיניומ תא מהאיתמו תבוחנ הועדה

 :בהם וליפטה פןאוו פהקופה הים להם חשוכזימרכונים הסיט הלהלן פירו

תלנההמ חברהות וההערכות בהשיט תיאורסיכונים ול הת ניהומדיניו .א

 תבדוחו 24 אורבי אהר הגמל תופק של תהלמנה ברהבח תרכוהעוה תטוהשי אורתיו סיכוניםה ולניה תמדיניו טפירו ענייןל
 .תהלנמרה ההחב ספיים שלהכ

תזילוי נסיכונ .ב

 ת.ליכלכ קרומ מהבר תלונזי סיכוןו ל,מג תופק תמבר תלונזי סיכון :בדיםר שני ניעל פ ולפיצתן לת נילונזי סיכון

 בו מצבל אלהבי ייםהעשו פה,וקמה כספים תמשיכ קףבהי אפשריים שינויים לגבי תאווד אימ נובע אשוןהר בדברו סיכוןה
 ןסיכו ת.אחרו תפוקול מניידיםה או מושכיםה תיםמילע לשלם תמנ על כרני ףקבהי סיםנכ תמהירוב משמל דרשתי פהקוה
 מיםמגור וכן תםלוונזי פהקוה סינכ של צעמומה החיים רךוא ולמ אל משיכהל איםזכה תיםמיהע ןסכוח קףבהי קשור זה
 ל.מג תפוקו בין ברומע תתחרו תברגשל ה צונייםחי

מיוסכ מושמיל לגרום וליכ הז מצב ל.מגה תפוקו ללבכ תיםמיהע מיטע שינוי של תאפשרומה נובע השני בדברו סיכוןה
 תלויהנז ןסיכו וליהנ רךלצו ץ.ארב כספיםוה ההון קשו תוציבי תא סכןל להלוע כזו דרישה .קצר מןז קבפר ליםגדו כספים

 םסיבנכ וכן מיםי חודש עד לש פהקותל תקדונופיו מניםמזו שווי מנים,מזו גוןכ לים,נזי םסיבנכ תקומחזי הגמל תפוקו
 .תסית יחלוקב מושמיל יםתנשני וההת גבסחירו ליבע

 ט.בפר תטנוקת הפוקווב ללבכ תוילנז סיכוןפה לטין חשיקמ עה,קשסלי ה תטבשי תפוקוניהול ה
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- ילדן לוחיסכ אלהר
 ילדן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

 הופקהתוילזנ וחתינ

 2017 רבמצדב 31 םיול
 ח("שפיאלב)טונםסיכנ

 ים(נש)ב ילותזנ
- דליל  וןכסחי  אלרה
  יתכהל מסלול  

דליל  וןכסחי  אלרה
  ןסיכו  לסלומ  -

  טעמו

דליל  וןכסחי  אלרה
  ןסיכו  לסלומ  -

  וניבינ

  וןכסחי  אלרה
  מסלול  -  דליל
  הגבו וןכסי

71,50391,62944,85143,699םסחיריויליםנזסיםנכ

-1,098631-השנ  עדמ שלח"מ

-8,1645,246-השנ עלמ מח"מ

16512324(199)אחרים

71,304101,05650,85143,723ה"כס

 מצבי בחשבון איםמבי תלוהנזי דדימ פה.קוה תלועיפב תלוהנזי סיכון אחר קבלמע למוד אישרה תעוקההש תועד
 תועד שונים. ברמש מצביב קיםתיב סיםהנכ תלונזי תאו תפוקו בין תברוהע ללכו תפוקוב תמשיכו של יצוןק

 ףטשו פןאובתובוחנ עובקשנ תלוהנזי ידדמלסביח תלוהנזי תמרב מידההע תא תיופקתססיב על תבוחנ תעוקההש
 ת.דרשת הנלות הנזימבר לשינויים אשמר רךיעלה תמנ על פהקוסי הלנכ תםמאתת והלוכי הנזיצר תא

 תמרשו א, והיצההחו יםמניידו הא מושכים תיםמילע מיםלותש מוןמיקשיים לוב תלוינז קשייבתתקלנ אינה פהקוה
 שמומי ובני סחירים נםהי סיהנכתרבימ כי בדהעווה,פהקוה של סיהנכ קףהי אורל מור.אכתקמספ תלונזי תמר על

 םיולמסל פילטפרו אה)ר5.46%- 1.85%ןבי הינו פהקוהמ שוךמל איםרש תיםמישע יםמסכוה ששיעור תמרוול מהיר
 הפוקה סימנכ 94%-כ2017, תשנ סוףל נכון ת.רובוקה בשנים תלונזי תעיוב פהצו האינ פהקוה ל(,ילע א2 סעיףב

 סיכון ולמסלב 88%-כ ,טועמ סיכון ולמסלב 91%-כ ,תיהלכ ולמסלב 100%-כ) סחירים או יליםנז סיםבנכ עוקהוש
 (.גבוה סיכון ולמסלב 100%-כו בינוני

 םלייוהנז סחיריםה ספיםהכ סך כי בורהסתהלמנה רההחב תהלהנ ה,הלההנ תרכוהעו פהקוהסינכ כבהר תמבחינ
 ל.עיר למואכ תלוכון הנזיסי תמשומתמצום הלצ תקמספ בטחון תכרי מהווים תקדוהפוצפי ה

 י שוקסיכונ .ג

 מחיריב משינויים אהתוצכ הגמל תפוקו סינכ ת שוויקחית לשאפשרומ מל נובעיםגת הפקו תלועיהול פבני קשו סיכוני
 סיכון. תסרת חריבי ולמ איאשרמרווחי ה תתיחומפ יהלצפאינו פיןלירי חת, שעריבי ריעוש "ן,נדל מחירי רך,ת עניירו

 :מןקכדל הינם פהקוסי הנכ כלי שלכם הכלבער תליארידה הפוטנציבי קשוריםק השו סיכוני

1.  לש טבהיב גם עה,קהש תטיבוטרנואל ציהפלאינ תתחזיו בחשבון תקחונל עהקהש ליקובשי :מדההצ סיכוני 
 ציהפלאינהתביבסל אםתבה מודיםצאול מודיםצםכיביבר תיהעוקהש תאתצעמב פהקוה מדה.הצ ססיב
 .יהפנת שלתידיוהע תתחזיווה

2.  ליקובשי ולכן זרים סיםבנכ תעוקמהש אהכתוצ קרעיב "חטמ מודיצ סיםלנכ פהישח פהוקל:ןפיליח שער סיכון 
 ס לדולר.ביח קרעיב ן,פיליח בשערי לשינויים תתחזיו בחשבון תוחקנל עהקההש

3.  תקדונופ עלו פהקוה ידי על תקומוחזה החוב תאגרו על עההשפ תריביה עריבש לשינויים :תריבי סיכוני 
 לש צעמומה החיים משך תיעקבו עהקהש תטוחלהתקבל תבע פה.קוהסינכישוו על תןעואמצובתאולוווה
 הופקה פה.קוה של תעוקההש קתי על תםפעוהש תריבי שינויי לגבי תתחזיוותוהנח ןבחשבו קחיםנל סיםהנכ
 רפיזו ק,פיא בכל תיריב אינוש כשיריםמ של ללהכו צעמומהםהחיי רךאוב שינוי ידי על תריבי סיכוניבתפלטמ

 ת.ת שונוריביו גיוספה לוחשי

4.  ."לובחו ארץב תסחרות הנמניוה מחיריב רידהמי אהכתוצ פהקורם לגהול לעלש סדהפמניות: ה סיכון 

5.  .סיכון תסרת חריבי ולמ איאשרמרווחי ה תתיחמפ ד הנובעסהפ :איאשר מרווח סיכון 

6.  "ן.בנדל תוההשקע כן שלער תרידמי היגרםול לעלש סדהפ"ן: הנדל סיכון 
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תוהשקע ילמהת תיעקב  תעואמצבקכוני השוסי  סעיף  תא  כיביםמרמים ההגור  ולמכל  ת עםדדמותמ תהלמנרה ההחב
 העקהש תקרנו  "ח,טמל פהחשי "ן,לנד ת,אולווהת,מודוצאול תמודוצ חוב תאגרו ת,ומני  תר,הי בין ל,מכיה זרפומ
 הגנהתטרומל עשהנ יםזרגנב מוששי מיים.אול הבין קיםבשוו תעוקבהש גם  זריםפומ תפוקוה סינכ ל.ס תתעודוו
  קרה.הב תבדוחו  ללונכ פהת חשייציר תטרומול
יקפיאמ  אחד  כלב יעגלה  תןני הןליא  פההחשי תמורתא  להמגבי אשר  תעוקהש תמדיניו  קבע  ברההח טוריוןקדיר
תלוהמנוה הגמל  תפוקו  כון שלסית המר  תא  תלוומגבי תעוקת ההשועד תא  תמחייבו  טוריוןקדירת הלומגב עה.קההש
הוהגב פהחשי תונעמוו השונים עהקההש קיפיא  בין זורפי  ועביצ תמחייבו  טוריוןקרהדי תלומגב החברה. ידי על
 . אחד  עהקק השפיאל

תטוחלהתקבלמו ברהחה ידי על  תלוהמנוה הגמל  תוופק  של תעוקההש ילמהתב תיהבישיבו  דנה תעוקההש תועד
םלייכלכ קרואמ  תוניםנ  על  תסוסמבוה סיכונים  תרכוהעל אםתבה השונים קיםפיאה בין סיםהנכ תאהקצ לגבי

תרחישיו טוריסהי R  AV יםללכו תעוקהש תלוועד  גיםצמוה סיכונים  דימד  סיכון.ה מיוגור  ההון  קישו לגבי  תתחזיוו
יסיכונ  תמשומתה בשל סיםהנכ קתיל פויהצ  ליאהפוטנצי סדהפהתא דמאו  VAR -ה  דדמ ת.קרנוה כל בורע יצוןק
תאח  מחושבים  תפוקוה לכל    VARדדמו יצוןקה רחישית .אשמר  תעוקבו  תשונו תרויותבסבה חודש של קופאלקשו
  ת.עיטבמ  פהת וחשיפירגאוגי  פהת, חשיפיענ  פהר חשידבב  דיווחדי ועדהמ תקבלמ תעוקת השועד  עון.רבל

 עמטב ןווסיכ דדמןוסיכ )1(

2017  רבמצדב31 םיול  ההלכ מסלול- ילדן לוחיסכ אלהר

דו צמ לא
 דלמד  דההצמב

 ןם לצרכיירהמח
וץ אוע חטבבמ

  כלה  ךס ויאל  דההצמב
ח"ש יפאל ח"ש  יפאלח"ש  יפאל ח"ש  יפאל

וטנל,מגת הופקסינכסך
זריםגנכשיריםמתעואמצבססיבסילנכפהחשי

 47,53022,2851,48971,304

דלתא   -9,473-)9,473(במונחי

38,05722,28510,96271,304 סך הכל 

2017   רבמצדב 31   םיולטועמ ןוול סיכמסל- ילדן לוחיסכ אלהר

 
 

        

        

 
 

       
  

  
 

   
 

 
    

     
         

        

         

 
 

  
  

  
 

   
 

 
   

               

        

         

 

- ילדן לוחיסכ אלהר
 ילדן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

דו צמ לא
 דלמד  דההצמב

 ןם לצרכיירהמח
וץ אוע חטבבמ

  כלה  ךס ויאל  דההצמב
 ח"ש יפאל ח"ש  יפאלח"ש  יפאלח"ש  יפאל

וטנ ל,מגת הופק  סינכ סך
  זריםגנ כשיריםמ  תעואמצב ססיב סילנכ פהחשי

49,29835,351 16,407 101,056 

-(,8364)-,3684 אתדל במונחי

 11,724101,056 53,98135,351ך הכלס

2017   רבמצדב 31   םיולינוניב ןויכס מסלול  -דילן לוחיסכ  אלהר

 דו צמ לא
 דלמד  דההצמב

 ןם לצרכיירהמח
וץ אוע חטבבמ

 כלה  ךס ויאל  דההצמב
ח"ש  יפאל ח"ש  יפאלח"ש  יפאלח"ש  יפאל

וטנ ל,מגת הופק  סינכ סך
  זריםגנ כשיריםמ  תעואמצב ססיב סילנכ פהחשי

22,47715,734 12,640 50,851 

-(,4934)-,9344 אתדל במונחי

 50,851 8,291 26,82615,734 ך הכלס
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- ילדן לוחיסכ אלהר
 ילדן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

2017   רבמצדב31   םיול הובג ןויכס מסלול  -דילן לוחיסכ  אלהר

 דו צמ לא
 דלמד  דההצמב

ןם לצרכיירהמח
 וץ אוע חטבבמ

 כלה ךס ויאל  דההצמב
 ח"ש יפאלח"ש יפאל ח"ש יפאלח"ש יפאל

וטנל,מגת הופק סינכ סך
  כשיריםמ תעואמצבססיב סילנכ פהחשי

26,8231,21315,68743,723

דלתא במונחי -)4,507(-4,507נגזרים

11,18043,723  31,3301,213סך הכל

תיריב ןוסיכ(2) 

: למגת הופק  אה שלתשועל ה  תריביר העובשי ת השינויפעשלה  סביח תגישור תוחלהלן ני
  ינולשי תשורגי חתוני

( ב) א()תריביה רבשיעו
%1+ %1-

 םוזיחא2017   רבמצדב31   ם יול

מסלול הלכתי 3.70(3.35)הראל חיסכון לילד  - 
מועט סיכון מסלול - לילד 3.30)3.02(הראל חיסכון
סיכון בינוני מסלול - לילד 2.71)2.49(הראל חיסכון
סיכון גבוה מסלול - לילד 0.21)0.20(הראל חיסכון

 תריביב כשיריםמל סביח גםו עהקבו  תריביב יריםמכשל סביח גם  הינו תריביב לשינוי  סביח תגישוהר תוחני ( א)
  כשיריםמל סוביח ירמכשה של סניקפנה רךלע  סביח הינה  פההחשי עה,קבו  תיביבר  כשיריםמל סביח משתנה.

  חקנל  תישוגהר תוחני ובך חישלצור . סיפיננה כשירממה  מניםמזוה זריםתל סביח נההי פההחשי משתנה,  תריביב
 . ך השנההלמב רכשושנ סיםנכ לגבי  גם  ת השנהילתחמ  תריביב בון שינויבחש

 
 םאתבה ת.ריביה וריעבש ינוימש  אהכתוצ  ישיר פןאוב  עמושפ  םרכע ראש  יפיםסע  קור אך  לולכ  תישוגהר תוחני ( ב)

  חוב.  סיכבנ תעוקימשש תמנואנ תנוקר  עה שלהשפ  גוןכ  תפוקית עעוהשפ   בחשבוןתאומוב  אל  כך,ל

(3)  יםינוה יםשירמכבתוקעשה ורעב קשמיפנלע היפשהח וטפיר 

: תמניוב עהקגין השבקמש  פיענל פהחשיט הלהלן פירו

2017   רבמצדב 31   םיולטועמ ןוול סיכמסל  -  ילדן לוחיסכ  אלהר

 דדמב תחרוסנ
125   א"ת

דדמב  תחרוסנ
% כלה ךס ל"חוברתיה תיומנ

 כ"הסמח"ש פיאל

משק   ענף
20.26 98650  5  547בנקים
983.06- -98ביטוח
261003.12 713ביומד 

1272638.20 1306טכנולוגיה 
ושרותים 3059718.62 53037מסחר

ובינוי   3356217.52 48148נדל"ן
13853316.62 35441תעשיה

ואחזקות 2598.08- 22039השקעה
וגז 311454.52 10410נפט

5532,1894837203,000.10 הכל סך



    
        

       
  

 

   
 

 
  

    
 

   
 

 
 

 
         
      
           
           
      
           
           
           

           

           
 
 

 
  

  
 

    
 

 
 

  
         
       
         
         
         
         
         
        

         

         
  

- ילדן לוחיסכ אלהר
 ילדן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

2017   רבמצדב 31 םיול ינוניב ןויכס מסלול  -דילן לוחיסכ  אלהר

 דדמב  תחרוסנ
125   א"ת

 דדמב  תחרוסנ
%  כלהךס  ל" חוב  רתיה תיומנ

כ"הסמח"ש פיאל

משק   ענף
020.2 ,291 5 192  091,10 3  בנקים

.073  197  - - 197  טוחבי
.144652202153ביומד

.25813253524178טכנולוגיה
6.618  ,6191  59  73  ,4061  תיםושרו סחרמ

ובינוי  96197661,12417.54נדל"ן
710812751,06616.63תעשיה

44077-5178.07 תקואחזו  עהקהש
וגז  .2091961289514נפט

הכל   5,0763769586,410100.00סך

2017   רבמצדב 31   םיול  הובג ןויכס מסלול  -דילן לוחיסכ  אלהר

 דדמב  תחרוסנ
 125   א"ת

דדמב  תחרוסנ
%  כלה  ךס ל" חוב רתיה תיומנ

 ח"ש פיאל כ"הסמ

 קשמ ענף
419.8 43,49  437 03,0327 בנקים
5453.09--545ביטוח
398171455603.18ביומד

715356751,4258.09טכנולוגיה
ושרותים  2,9492031643,31618.83מסחר
2,6652691833,11717.70יובינו "ןנדל

1,9682257582,95116.75תעשיה 
ואחזקות 1,222214-1,4368.15השקעה

וגז  579531387704.37נפט

הכל   14,0711,0432,50017,614100.00סך
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-ילדן לוחיסכ אלהר
ילדן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

 יראאש ניכוסי . ד

 המידע  אימ  תר,הי בין ע,לנבו וליםיכ איאשר  סיכוני  תיו.תחייבויובה לישיש צד תמידע איל סיכוןה אהו איאשר  סיכון
 גדירוב משינוי  אהכתוצ  רךעתרידמי  או  רךועממה  תפחו  רךבע תביטחונו  מושמי  עון,ירפתוליכ דריעה החזר, מועדיב

 אי.אשר
 תמדיניול אםתובה איאשר  סיכוני  ולניה אבנוש קחהמפ  זרילחוו עהקההש תקנותלףפובכ  תנעשי  איאשרהתלועיפ
 תוגבלמ תעוקוב  עהקהשהתקנות ת.השונו עהקההש תעדוו  של תטניופר תטוחללהו טוריוןקדירה ידי על  עהקבשנ
 חקמפה זריחו צ"ב.וכיו תבטחונו  גיסול אםתבה איאשר  תןמ  על  תלומגב וכן לווים  תקבוצול  דדבו לווהל פהחשי
  של מםקיו  טיחלהב תםרטמו תליעוותפ תעימקצו  ת,ליניהו מיכהתל תתיתש  תוויםמ  יאאשר  סיכוני  ולניה אבנוש
 יאראש  סיכוני  ולא ניהושבנ קחהמפ זרילחו  אםתבה פה.קוחשופה ה  להם  יאאשר  סיכוני  וללניה  קוחפיו קרהב גנונימנ

 רזחו אי.אשר  סיכוני  ולבניה קיםסעוה יםהלנ עוקבונ יר,סח  אל איאשר  רךמע הלמנ  צהקבוב סדייםמוה פיםגוה מינו
 תרכיש  תעואמצב יאאשר  מידיםהמע סדייםמו  ופיםג  תסולהתייח טריםמפר תיעקבל תאוהור קובע  קחוד תועד
 תרכיש  טרם  תעוקההש תטיבבח קייםתמאנליזה הך הליתה  תרחבת העואמצב תר,ן היובי ת,תיוממשל  אב לת חואגרו
 המיד  תמואו תת שונות חוזיותניו  תללהכ תר,בין הי  ת,ללהכו  חוב,תיגרוא  תרכישס לביח תמדיניו  תיעקבו  חובתאיגר
 למנה  ומונה חוב פורום קםהו חוב, תגבייל תלועוופ  תייםעייבתובובח וליפט אבנוש קחהמפ זרחו תקבובע ת.סיופיננ

 שוטפים קרהבו קבמע  תהליכימיםקייתמ  כי  טיחתיים ולהבעייב תחובו מצב  ריךהעדו לקיתפ אשר  לפורום
 לווים  תקבוצל תללכו פהלחשי  תלולמגב תסמתייח  טוריון,קדירה ידי-על  אושרה  אשר  אי,אשרל פההחשי תמדיניו

 ת,עוקההש תטיבלח  תושונ תמכויוס תצלאוהגדירו  יפ על  חוב סילנכ פהחשי תלוגבמ  לים,הגדו  יםקהבנ תמשלחו
  מורים.אריונים הטוקדירשקעה והת האי, ועדואשר  תועד
 תשפנח ליהםא ופיםגהתתנואי תרכהעל מי,פני גדירו מודל תעואמצב תהליך, צעתבמ סחיר אליאאשר ןתמ טרם
, סףבנו ת.בטוחוהתיכואו עוןרפיהתוליכ אחר טףשו פןאובתקבעו פהקוה כן ומכ.להםש עוןרפיהתולויכ פהקוה
 למוד תעואמצב והן ע,ממוצהגדירוה אחר קבמע תעואמצב הן פהקוב סחיר אל איאשר סיכוני תרכהע תצעתבמ
 צון.קי קרהמותחלתוב איאשרן הסיכו גובה תאתמלכ אפשרמה
 תעואמצב,עהקההש  סיבנכ  מיםלוגה  איאשרה  סיכוני  של  תמויכ  סיכונים  ולניה  באגף  צעתבמ  ללהכו קתיה תמבר

 דסהפוה)Expect ed Loss( פויצה סדהפהתרכהעו וריםמאה קיםתיבתיממשל אהל ובהח של צעמומהגדירוהתבחינ
 תיבל תדע תחוו תקבלתמ–תטניפר קהסעתמבר. סחיר  אהל  איאשרה  סיכוני  גיןב(sLosed tcexpen U) פויצ-אהל
. דרוגרים שהוטמאם לפרתבה, תכבומור או תלות גדוואקסלעו תתיועוממש תאוקסלע סיכונים ולניה  אגףלויה שלת
 
 

- 13 -



    
       

       
  

 
 

 

 
 

   
 

 
 

   
   

       
 

           
 

              

                
  

                 

             

- ילדן לוחיסכ אלהר
 ילדן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

  מםוקימ  יעל פ ובנכסי ח  תקוחל(1)

2017   רבמצדב 31   םיול 

 הבוג וןכסי  מסלול  -   דליל  וןכסחי  אלרה יונינב  וןכסי  מסלול  -   דליל  וןכסחי  אלרה טעומ ןסיכו  מסלול  - דליל  וןכסחי  אלרה יתכהל מסלול  - דליל  וןכסחי  אלרה

 םיריחס
 םניאש
 םיריחס כ"הס םיריחס

  םניאש
 םיריחס כ" הס םיריחס

םניאש

 םיריחס כ" הס םיריחס
 םניאש
כ" הס םיריחס

 ח"ש פיאל

  12,818 -  12,818  30,398  5,500  24,898  76,137 65,48467,1628,975 -  65,484 ץבאר

- - -  4,126  377  3,749  8,626  8,339287- - - "לבחו
 הכל סך

12,818-  12,818  34,524  5,877  28,647  84,763  65,48475,5019,262 -  65,484 בונכסי ח
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- ילדן לוחיסכ אלהר
 ילדלןוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

םיוגה לדירקוחלב ובסי חוט נכפיר (2) 

 רץבא ובנכסי ח

2017   רבמצדב31   םיול 

(* ) מיוקמ  דירוג

 אלרה
וןכסחי

- דליל
מסלול  

תיכהל

  אלרה
  וןכסחי

- דליל
  מסלול  

טעמו  וןכסי

 אלרה
 וןכסחי

-   דליל
  מסלול  

 יונבינ וןכסי

  וןכסחי  אלרה
-   דליל

  ןסיכו  מסלול  
 הגבו

 ח"ש פיאל

 ץבאר יםריב סחונכסי ח
תתיוממשל  חובתאגרו
: גדירוב אחרים   חובסיונכ תקונצרניו   חובתאגרו

65,48 4  39,92 4 12,38 0 11,61 4  

 AA 697 3 6,51 0 13,80 -  להומע   
BBB עד   A- 12,244 5,500 460  

  BBB- 160 679-מ  מוךנ
  43838 1,034 - גדורמ אל

  24,89812,818 67,162 65,484 רץבא יםחירס ובנכסי ח  הכל  סך

 רץבא יםרינם סחיאש ובנכסי ח
  תוסדמווב קיםבבנ  תקדונופיו תקונצרניו   חובתאגרו
 : גדירוב סייםפיננ

 AA 561 718 - להומע-
 BBBעד   A- 105 67-
-BBB- 2823-מ  מוךנ
-63- גדורמ אל
-129 215 - טהלישתקנומת המניו  בודיעבש תאולווה

- 4,717 7,903- םאחרית לאולווה

- 5,500 8,975- רץבא יםירחס נםישא ובנכסי ח הכל סך

 12,818 30,398 76,137 65,484 רץבא ובחיהכל נכס סך

- 1,729 2,933-(**)מיפני  גדירוב  חובסינכ -  מזה 

  גדירוה לימסל מרוהו גדירוה  תונינ.ממונהה  אישרשגדירוה תברוח  הינן   ראל שבי  גודירה תמלר  תוקורמה(*)
 A   גדירו: אמגלדו, הטווחים  כל  את  ותוכב  ללכו  גדירו  כל. קובליםמ  מרהה  מידקמל םאתבה P&S   של
.A+  ועדA- תוכוב ללכו

(**)
  לולניה  תליוניהו  תגוניאר  תתיתש  ברהבח  תמקיי 2007-9-16  -ו7020-9-15   ממונהה  זרילחואםתבה

  לא  להם  חוב  סילנכ. עהקיהש  בהם  החוב סינכ  כל  על  חינהוב  קבמע  ברההח  תצעמב  זו  תמסגרב,איאשרה 
  ליעל  גיםהמוצ  החוב יסנכ  החברה. ידי  על  מיניפ  גדירו  צעמבו, תגדרמ  ברהח  דיי  על  תןשני  צוניחי  גדירו  קיים
. ןהלל 5  סעיף  ףסבנו אהר.מוראכ  צונייח גדירו  קיים  לא  להםש לוא  הנם  מיפני  גדירוב  סיםכנכ
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- ילדן לוחיסכ אלהר
 ילדלןוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

 לו"בח ובנכסי ח

2017   רבמצדב 31   םיול

(*) מיאובינל דירוג

- דליל  וןכסחי  אלרה
טעמו  ןסיכו  מסלול 

-   דליל  וןכסחי  אלרה
 יונבינ ןסיכו  מסלול 

 ח"ש פיאל

 לו"בח יםריב סחונכסי ח
 תתיוממשל  חובתאגרו
: גדירוב אחרים  חובסיונכ תקונצרניו  חובתאגרו

168 76 

A 520 1,157 להומע 
 BBB6,405 2,879 
 BBB609 274-מ  מוךנ

 3,749 8,339 לו"בח  יםחירס ובנכסי ח  הכל  סך

 "לובח יםרינם סחיאש  ובנכסי ח
 377 287 אחרים   חובסינכ

 4,126 8,626 לו"בח ובנכסי ח  הכל  סך

234-(**) מיפני גדירוב גיםדורמ  סיםנכ -  זה מ

 

FוS&P, Mood's ממונהה  ידי-על  אושרו  אשר  גדירוה תברוח  הינם  ל"בחו  גרוהדי  תמלר  תקורומה(*)  h - itc  .
.  A+ ועד  A-ללכו    Aגדירו: אמגולד, הטווחים כל  את  תוכוב  ללכו  גדירו  כל

 (**)
, איאשרה  וללניה  תליוניהו  תגוניאר  תתיתש  ברהבח  תמקיי  9-2007 -16-ו 9-2007 -15  ממונהה  זרילחו  אםתבה
  גדירו  קיים  לא  להם  חוב  סילנכ. עהקיהש  בהם  בהחו  סינכ  כל  על  חינהוב  קבמע  ברההח  תצעמב  זו תמסגרב
  םסיכנכ  יללע  גיםהמוצ החוב סינכ  החברה.  ידי  על  מיפני  גדירו  צעמבו, תגדרמ  ברהח  ידי  על  תןשני  צוניחי
 . לןלה 5   סעיף  סףבנו  אהר .מוראכ  צוניחי  גדירו  קיים  לא  להםש  לוא  הנם  מיפני  גדירוב
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- ילדן לוחיסכ אלהר
 ילדן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

 ןוגהה יוושה תקביעב ושמישש תיהריב יורשיע (3)

 ישער גינם.ב יםפויהצ מניםמזוה מייזרת מדןאו היוון תעואמצב קבענ סחירים, ינםאש חוב סינכ של גןההו השווי
 האתשול אםתבה רוניםלעשי סחירהקהשו תקלוח על אאל סהנכ של איאשרהגדירו על סיםסתבמ אינם ההיוון

 תזרגכון הנסית המיים לפראתבה תאוז ם עשירוניםתאוב סחיר אהל סהנכ קום שלמי תיעקבו  החובסינכ לפדיון של
 ןסיכוהתמייבפר ינוייםש תריו דכניע פןאוב טויבי לידי אמבי זה מודל סחיר. אהל קבשו תקונפ/התאוקסע מחירימ
. תו עשירוןאוב לשינויים אםתבה סחירה קבשו תקפיםמש לואש פיכ סי החוב,נכ של

 בכל וליםהכל סיםלנכ אםתבה הינן לןלה תגוהמוצ גדירוהתקבוצומתאח כל גיןבתלומשוקלהתעוממוצהתריביוה
: גדירו תקבוצ

2017   רבמצדב 31   םיול

 םחיריסםאינשבחו סיכנ

 דליל וןכסחי אלרה
  ןסיכו  לסלומ  -

  טעמו
-  דליל  וןכסחי  אלרה
 יונבינ ןסיכו  מסלול  

 םוזיחאב:(*)  דירוגפיל

AA 1.54  1.66 להומע  
A 2.28  2.50  

BBB 2.49  2.49  
  BBB3.93  3.93-מ  מוךנ
  3.75  3.80 גדורמ אל

  לימסל  ברועהו  גדרומ תברח  תונינ". גדרומ"ו"תלומע" גדירוה תברוח  הינן  מיוקמ גדירו  תמלר תקורומה (*)
  ועד   A-ללכו  A  גדירו: אמגולד, הטווחים  כל  את  תוכוב  ללכו  גדירו  כל. קובליםמ  מרהה  מיקדמ  פיל גדירוה

+A .

's   S & P, Moodממונהה  ידי  על  אושרו  אשר  גדירוה תברוח  הינם  ל"בחו  גדירוה תמלר תקורומה  .Fitch-ו 

. לןלה 5   סעיף  אהר  מיפני  גודיר  ענייןל
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- ילדן לוחיסכ אלהר
 ילדן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

  םיריינם סחשאו  יםחירס ובנכסי חב תוקעשה  ורעב  קשמ יפנלע היפשהח  וטפיר (4) 

 2017 רבמצדב 31 םיול 
  מסלול  - דליל  וןכסחי  אלרה

 תיכהל
  מסלול  - דליל  וןכסחי אלרה

 טעמו  וןכסי
-   דליל  וןכסחי  אלרה
 יונבינ ןסיכו  מסלול 

-   דליל  וןכסחי אלרה
 הגבו ןסיכו  מסלול

%  םסכו%  םסכו%  םסכו%  םסכו

 כ"הסמ ח"ש פיאל כ"הסמ ח"ש פיאל כ"הסמ ח"ש פיאל כ"הסמ ח"ש פיאל

 קשמ ענף
  3    368   13  2 4,48   11  1 9,43 -  -  קיםבנ
  40 3  1,123 3  2,534 - - טוחבי
 - -  117 259 - - מדביו
הגילוטכנו
סחרמ

- - 1,072  1 487  1 - - 

  1  109  17  5,841  13  11,216 - - תיםושרו
  4  549  21  7,163  17  13,985 - - יובינו "ןנדל

 התעשי
 עהקהש

- - 1,693  2 762  2  67  1  

  1  71  5  1,670  4  3,560 - - תקואחזו
 זגוטנפ
  "חגא

- - 921  1 423  1 - - 

  91  11,614  36  12,456  47 10040,092  65,484 תיממשל
12,818100.00  34,524100.00  100.00 84,763  65,484100.00 הכל סך

 -ןהל)ל  מע"ב טוחלבי ברהח ראללה  נהמומה אישר , 2011  אימב 15   מיום  אישורל  משךבה,2013   ליובי 7   ביום  )5(
  חטובי  ראלה  את  מששי  זה  מודל. חטובי ראלה ידי על  תחפוש אי,אשר  גודירלמיפני  מודלב מוששי(" טוחבי ראלה"

  גדירוכ ייחשב  מיפניה  מודלה  פי  על  גדירוה,אישורה  איתנל םאתבה. ראלה תקבוצב  סדייםמוה  ופיםגה רתי  ואת
  : איםהב  איםתנל  בכפוף, תגדרמ  ברהח  של  ילקבמה
.למודת הבחינ תהליךב גוהוצש םליהנהו יהגלותודוממבנה, הת המסגרב עשהי מודלב מושהשי (א

כשיריםמ או )ישיר ססיב סנכ גובהמ איאשר יטוח,ב תברווח קיםבנ :טלמע איראש תרכהעל ףקת איה מודלה (ב
 טים.קמון פרויימיו מייז "ןנדל כבים(,מור

ונה.ממשל ה אשמר אישור עוןט אמודל יהבנה המב תימהו כל שינוי (ג
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- ילדן לוחיסכ אלהר
 ילדן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

 םייוגרפיאנים גכוסי . ה

  התאוב ליליש ועאירל,מדינהבתקיסעתלועיפ להן  שיש תברובח עהקהש רךד פה,קיע או  ישירה בצורה תעוקההש קתי  של פהמחשי  הנובע סדפהל סיכון  הינו פיגאוגר סיכון
  אלבו עשוי  פיגיאוגר  סיכון  ת.תימהו  סחר  תשותפ צלא  או  מהעצ  מדינהב ליכלכ ברשמ , זוראב בטחוני  תמועי  רקע  לע למשל ררעותלה  עשוי  כזה  ועאיר  פי.גיאוגר  זורא  או  מדינה
  ד'(.וכ תמניו  "ן,יים )נדלסים הוננכ  בשווירידהי או/ו יםקסוע  תלומשמ  ת פירעון שללודאירועי חב לייהבע טויבי לידי

  םקומ תא תלזהו  היה  תןני אל בהם קריםמב ס,הנכ  סחרנ או  קנפהו בו קוםמל אםתבה או  פי,סוה סיכוןה קוםמל אםתבה השונים סיםהנכ רועב תפיגיאוגרה פההחשי  לןלה
 : תפיסופה ההחשי

 ההלכ  מסלול  -  ילדן לוחיסכ  אלהר

 2017 רבמצדב 31 םיול 

 בחו  ת גרוא
 תותימשלמ

 תקעו שה
 תחרוא

 כ"הס
 הפחשי

 תזניאמ

 םנגזרי
 חיונמב

 כלה  ךס אתדל
 ח"ש פיאל

  1,319 -  1,319  1,319 - תצרפ
  1,215 -  1,215  1,215 - המניגר
  1,578  1,561  17  17 - ןיפ

  9,550  8,707  843  843 - תברית הארצו
  79,737  9,408  70,329  4,845  65,484 ראליש

(2,419) - אחר  (2,419)4,374  1,955  

65,4845,82071,30424,05095,354 הכל סך
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- ילדן לוחיסכ אלהר
 ילדן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

טועמ ןוול סיכמסל  -  ילדן לוחיסכ  אלהר

2017  רבמצדב31  םיול  

 בחו  תרו אג
 תותימשלמ

בחו  תרו אג
 תיומנ תיוצרנונק

תעודות
סל

תנורק
 תנומאנ

תקעושה
 תחרוא

 כ"הס
הפחשי

 תזניאמ

םנגזרי
חיונמב

 כלה ךס אתדל
 ח"ש פיאל

  1,004  193 811  33  27  84  7  660 - ריטניהב
  1,489  34 1,455  144  14  49  4  1,244 - תצרפ
  1,029  32 997  135  8  44  47  763 - המניגר
  2,085 - 2,085 -  2,085 - - - - גבורמסקלו

  9,167  1,818 7,349  658  1,101  488  737  4,365 - תברית הארצו
  82,848  165 82,683  14,046  36  305  1,925  26,385  39,986 ראליש
  1,218 - 1,218 -  812  309  81  16 - רריםעותמ קיםשוו
  5,421  963 4,458  167  430  614  406  2,735  106 אחר

104,261  3,205 101,056  15,183  4,513  1,893  3,207 36,168  40,092 הכל סך
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- ילדן לוחיסכ אלהר
 ילדן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

 ינוניב ןויכס מסלול  -דילן לוחיסכ  אלהר

2017  רבמצדב31  םיול 

 בחו  תרו אג
 תותימשלמ

 בחו  תרו אג
 תיו מנ תיוצרנונק

 ת עודות
 סל

 תנו רק
 תנומאנ

 תקעו שה
 תחרוא

 כ"הס
 הפחשי

 תזניאמ

 םנגזרי
 חיונמב

 אתדל
 
 כלה  ךס

 ח"ש פיאל

  965 377 588 61 53 165 14 295 - ריטניהב
  629 -  629 - 39  375  63  152 - סין
  1,042  68  974  281 28  97  9  559 - תצרפ
  870  63  807  265 16  87  93  346 - המניגר
  979  672  307  112 15  163  17 - - ןיפ
  938 -  938 - 938 - - - - גבורמסקלו

  9,690  3,564  6,126  846 911  957  1,468  1,944 - תברית הארצו
  980  906  74(587)  63  263  326  9 - הופאיר
  37,817  1,022  36,795  7,809 15  317  3,852  12,394  12,408 ראליש
  1,189 -  1,189 - 414  605  162  8 - רריםעותמ  קיםשוו
  2,731  307  2,424  308 201  403  406  1,058  48 אחר

9,09550,8516,97957,830  6,4103,4322,693 16,765  12,456 הכל  סך
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- ילדן לוחיסכ אלהר
 ילדן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

 הובגןויכס מסלול  -דילן לוחיסכ  אלהר

 2017 רבמצדב31  םיול 

 בחו  תרו אג
תותימשלמ

 בחו  תרו אג
 תיומנ תיוצרנונק

 ת עודות
 סל

 תנו רק
 תנומאנ

 תקעו שה
 תחרוא

 כ"הס
 הפחשי

 תזניאמ

 םנגזרי
 חיונמב

 כלה  ךס אתדל
 ח"ש פיאל

 1,532 858 674 136 121 375 39 3 - ריטניהב
 709 470 239  48 16 -  171  4 - קנדה
  1,128 - 1,128 - 90  854  175  9 - סין
  1,101  154 947  640 63  220  24 - - תצרפ
  1,243  142 1,101  604 37  197  258  5 - המניגר
  2,234  1,528 706  254 34  372  46 - - ןיפ

  542 - 542 - 32  491  19 - - אהקורי
  16,612  8,109 8,503  1,176  1,228  2,176  3,914  9 - תברית הארצו
(1,351) 142  598  904  1 - הופאיר  294 2,062  2,356  
  26,629  766 25,863  1,775 -  645  10,677  1,152  11,614 ראליש
  1,969 - 1,969 -  144  1,376  448  1 - רריםעותמ קיםשוו
  1,986  229 1,757  315  57  426  939  20 - אחר

  58,041  14,318  1,20417,6147,7301,9643,59743,723  11,614 הכל סך
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-ילדן לוחיסכ אלהר
ילדן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

 הופת הקל פעילויעים עים המשפספן נוכוסי מיורג . ו

 סיםפיננ  תיםשירו על  קוחפיהקחו. תקנותוב קיםבחו עוקבשנ ודווח תלועיפליבכל דהמיעתדורש  גמל תופק תעלהפ
 ןוסכוחי טוחבי הון,הקוש על  ממונהל גווניםמ  פהאכי  עיאמצותשונו תמכויוס קענימ 5020   "הסתשה ל(מג תפוקו)
  ת.הנחיוו לליםבכ  מידהע  אי  קרה שלמב  עונשין  פיעיס  תרבול
 םיתמיהע  ולמ תלועיפ לצד עהקהש תלועיפתצעתבמ  בהם ווח,טהךארו  סכוןהחיו ההון  קשו תחוםבתעלפו  פהקוה

 םיליעופת  סיכוניםלהופקהתא תשפחו וזתלועיפ ווחים.בר  םוזיכויי מיםלותש  ת,קדוהפ  תטליקב סכיםהחו
  פה.קושל ה  פיפציסת הלועיהפ  תחוםוב לייםכל קהקיקה וחסימשינויי פ  יםכונים הנובעסיול
 תקרובועביצ תרבולה,ופקב יםהשונ תהליכיםהתדרסלה  גיבשהש דריםסומ םלילנה  אםתבה פהוקהתעלפו  כךלאי
 . סיכונים  תהלמנו טימשפ עץיו פהקות הלועית פא  לווהמכן מוכ ת.לועיהפ  אחר  טףשו קבומע
  עם קשרב תעימקצו  תאחריו  טוחבי תמסגרב להלוכ  פהקוה של תהלמנה ברההח ל,מג תפווק תקנותל אםתבה
 הלעימותאוהונ סוילכי  טוחבי וכן התימיע פילכ לנירש למחד  או  עשהמ  בשל תהחבו יסולכי לה,ש עהקההש תלועיפ
 תעוקהש תקנותל 4 הקנתב טיםמפורה מיםסכומה  תפחיאשל ללכו סכוםב תיםימהע  פיכל בדיהעו  של מוןאב

 , ת(עוקהש תועד בריוח טוריםקדיר  של תכשירו  איתנו  מןאונ קרן  הלמנ  של טוחובי מיעצ  )הון  תמנואבנ תפותמשו
 ת.מיעצ  תפותתשת הרבומורה לאקנה התב עיםקבואים התנוב,9519-ונ"תשה

 דוחב 13   אורובי תהלמנה ברההח של תאגידה קיסע ראותי  בדוח 12.3   סעיףב סיכון  מיבגור דיון אהר סף,נו מידעל
 . פהקושל ה פיסהכ

י טיבםון על פי סיכגורמ . ז

םנשיש לככ פייםגיאוגר םסיכוני פיים,נע סיכונים קרו,מ סיכוני -  טיבם  יפ על  סיכוןה  מיגור יםגמוצ ןהלל להטבב
לש תהלמנה ברההח תהלהנ של תתיואיכו תטיביוקסוביי תרכוהעל אםתבה גו,דור  אשר  ה,ופקל מיוחדים  סיכוניםו
 כל לגבי תןשני ככל תם,פעהש פי על תגוריוטקב הדוח, ריךאתל נכון תהלויפע פייניאמוב קףבהי תחשבבה פהקוה

 קטנה.ו תניבינו לה,גדו עההשפ -  מלגת הופק על סיכון, גורם

הנקט השפעהתינוניב השפעההדולג השפעהןוי סיכמורג

וקרמ ינוסיכ

  √קשו סיכוני
  √ראלביש תליכלכ טהאה

  √יאאשר סיכוני
 √ אחרים סיםנכ מחירי סיכון

םייפנע יםנוסיכ
  √טורייםולגר שינויים

  √תלונזי סיכון

 √ םלייעותפ סיכונים הברלח יםוחדימ יםנוסיכ
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- ילדן לוחיסכ אלהר
 ילדן לוחיסכל גמל תופק 2017 תנשלההנהל תסקיר

 דעתו תחוובובלי מתתשו תא בוןחשה רואה הנפיהם האל יםאנוש .6 

 תו.דע תחווב מיוחדים ענייניםב להל תמתשו תא פנהא השבון לאה החרו

 יוח כספדיו על תמיניפהרגילוי ובק יבלג ליםנהת ורובק .7 

: יוילהג  יגבים לונהל תוקרב . א

 בדוח סהמכוה פהוקתה תוםל ריכוהע סדי,מוה הגוף של כספיםה "למנכסו "למנכה תוףבשי סדי,מוה הגוף תהלהנ
 יסדמוה הגוף "למנכ זו, רכההע סיסב על סדי.מוה וףגה של לוייגה לגבי הליםוהנ תוקרהב של תטיביוקהאפ תא זה
 לעתטיביוקאפ הנן סדימוה הגוף של לויגיה לגבי ליםהנהותקרוהב זו פהקות תוםל כי קוסיה כספיםה "למנכסו
 ןיהד תאולהור אםתהב תיהשנ בדוח תלוגל דרשניסדמוה הגוףש מידעה על דווחול סכםל בד,לע לרשום, תמנ

 לו.א תאובהור קבעשנ מועדוב סכוןטוח וחבי ההון קשו על ממונהקבע הש ת הדיווחאווהור

: יכספ וחויד  עלתימינה פקרב . ב

 יסדמוה הגוף של תמיפניההקרבב שינוי לכ אירע אל2017  רמבבדצ31  םביו תמתייסמה סהמכוה פהקותה מהלךב
 ףוגה של תמיפניה קרההב על תי,מהו פןאוב יעהשפל פוישצ רסבי או תי,מהו פןאוב יעהשפ אשר פיסכ דיווח על
. פיסכ  דיווחעל סדימוה

 ינבויס לשימ
וןירוטקרידה ר"וי   

דנרייל  ידוד
ל"כנמ

2018סמרב19:ריךאת
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  )certification ( הצהרה

: יכ צהירמ  ידנריי לודד , ינא

 

 ."( דוח"ה : ןהלל) 7120  ת"( לשנהגמל  תופק: "לןה)ל  לילד  סכוןחי  ראלה  תי שלדוח השנת הא  תיקרס .1 
 

 

 

  ץהנחו  תתימהו  בדהעו  של גמצ וב סרחאול תתימהו  בדהעו  של נכון אלגמצ כל ללכו ננואי  הדוח תי,יעיד על  ססתבבה .2 
    בדוח.סהמכותקופה הל  סבהתייח  מטעים  א יהיוגים, למצ תםאו  לונכל  בהןתסיבור הנאובו, ל לולשנכ גיםשהמצ כדי

 , תתיומהוהתהבחינו מכל  ת,אונפןאובםפיקמש  בדוח  לוהכל ראח  פיסכ מידעו פייםסהכ  תוחוהד תי,יעיד על  ססתבבה .3 
  תופק ב  עהתנווה תיםמיהע  תבזכויו  השינויים תא  וכן  תמוההשתל קרן  של תלועיהפ  תואתוצ תאו פיסהכ מצבהתא

   בדוח.סיםמכות הפוקותול  יםמועדל  הגמל

  1ילויגה לגבי  הליםונ תקרוב של מםקיוול  תםיעקבל איםאחר  זו  הצהרה  מצהיריםה תהלנמה ברהבח  אחריםו אני .4 
 -ןוכ;הגמל  תופק  של 1פיסכ  דיווחעל  תמיפנירה הקולב 

  חטילהב מיועדיםה,הכאל  הליםונ תקרוב של פיקוחנו תתח  תםיעקבל מנוגר או  לה,אכ הליםונ תקרוב ענוקב ( א)
  תופקת  מהלךבטבפר ת,הלמנה ברהבח אחרים  ידי  על  תנויעליד אמוב , הגמל  תופקל סמתייחה תימהו  מידעש

  ; חהדו ההכנה של

  מידה  קלספ תמיועדה פי,סכ דיווח על  תמיפני  קרהב  תיעקב  על  פיקחנו או  פי,סכ דיווח על  תמיפני  קרהב ענוקב ( ב)
  תאוחשבונ לילכל אםתבה רוכיםע פייםסהכ תוחושהד כךול  פיסהכ הדיווח תמנומהי  לגבי  ביטחון  של בירהס
 ; ההון  קשו על  ממונהת האוולהור  קובליםמ

  ילגב  תינוקנוסמ  תא  גנוצוה  הגמל  תופק  של לוייגה לגבי  הליםוהנ תקרוהב לש תטיביוקהאפ תא  רכנוהע ( ג)
 -ןוכ; תנורכהע  על  ססתבבה בדוח  סהמכופה הקותתום הלוי, לגיה  לגבי  הליםת והנקרוהב ת שלטיביוקהאפ

  ןופאביעפשהש עירביה עוןרבב אירעשפיסכ דיווח לעתהלמנה ברההח של תמיפניה  קרהבב  שינוי כל  בדוח  לינוגי ( ד)
  עגהנו  פיסכ דיווח על  תהלמנההברהח של תמיפניה  קרההב על  תי,מהו  פןאוב יעהשפל  פוישצ בירס  או  תי,מהו
  -וכן; למגת הופקל

 

  של תקורהבי תלוועדו וןוריטקדירל קר,מבה החשבון אהולר לינויג  זו הצהרה  מצהיריםה תהלמנה ברהבח אחריםו אני .5 

 : הגמל  תופקל  געוספי הנכ  דיווחעל  תמיפנירה הקהב לגבי  תרביו תדכניהע  תנורכהע  על  ססתבבה טוריון,קדירה
  חדיוו על  תמיפניההקרהב של  תהעלהפבאו  תהיעקבבתתיומהוהתשוולוהח  יםתיעוממשה קוייםליה כל תא ( א)

  עגהנו פיסכ מידע  על  ולדווח סכםל בד,לע  לרשום, תלנהמה ברההח של תהולביכ  ועגפל פוייםשצ רסבי  אשר  פי,סכ
  -וכן; למגת הופקל

  דקיתפ להם  שיש יםאחר  בדיםעו  רביםעומ  או  לההנההתרבעומ  בה ת,תימהו  שאינה  ובין תתימהו  בין ת,מיתר  כל ( ב)
 . הגמל  תופקל  געי הנוכספ  וחדיו על  תהלמנרה ההחב ת שלמיפנירה הקבב  תיעוממש

. דין  כלפי  על  אחר,  םאד  כלתאחריומ או  תיאחריומ ועלגר  כדי  יללע  מוראב אין

 2018   סמרב19 

 למנכ" , דנרליי  דודי

. יםלויגיותדוחו ת,הצהרו -פיסכ  דיווחעל תמיפני קרהב ענייןדיים לסמו יםופג זרת חואובהור תםדרגכה 1
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 ( notiacifcerti)  הצהרה

: יכ צהירמ  גבל רם, ינא

 ."( דוח"ה : ןהלל) 1720  ת"( לשנהגמל  תופק: "לןה)ל  לילד  סכוןחי  ראלה  תי שלדוח השנת הא  תיקרס .1 
 

 

 

 

  ץהנחו  תתימהו  בדהעו  של גמצ וב סרחאול תתימהו  בדהעו  של נכון אלגמצ כל ללכו ננואי  הדוח תי,יעיד על  ססתבבה .2 
    בדוח.סהמכותקופה הל  סבהתייח  מטעים  א יהיוגים, למצ תםאו  לונכל  בהןתסיבור הנאובו, ל לולשנכ גיםשהמצ כדי

 , תתיומהוהתהבחינו מכל  ת,אונפןאובםפיקמש  בדוח  ולהכל ראח  פיסכ מידעו פייםסהכ  תוחוהד תי,יעיד על  ססתבבה .3 
  למגהתופבק  עהתנווה תיםמיהע  תבזכויו  השינויים תא  וכן  הגמל  תופק  של תלועיהפ  תאותוצ תאו  פיסהכ מצבהתא
   בדוח.סיםמכות הפוקותול  מועדיםל

  1ילויגה לגבי  הליםונ תקרוב של מםוקיול  תםיעקבל איםאחר  זו  הצהרה  מצהיריםהתהלנמה ברהבח  אחריםו אני .4 
 -ןוכ;הגמל  תופק  של 1פיסכ  דיווחעל  תמיפנירה הקולב 

  חטילהב מיועדיםה,הכאל  הליםונ תקרוב של פיקוחנו תתח  תםיעקבל מנוגר או  לה,אכ הליםונ תקרוב ענוקב ( א)
  תופקת  מהלךבטבפר ת,הלמנה ברהבח אחרים  ידי  על  תנויעליד אמוב , הגמל  תופקל סמתייחה תימהו  מידעש

  ; חהדו ההכנה של

  מידה  קלספ תמיועדה פי,סכ דיווח על  תמיפני  קרהב  תיעקב  על  פיקחנו או  פי,סכ דיווח על  תמיפני  קרהב ענוקב ( ב)
  תאוחשבונ לילכל אםתבה רוכיםע פייםסהכ תוחושהד כךול  פיסהכ הדיווח תמנומהי  לגבי  ביטחון  של בירהס
 ; ההון  קשו על  ממונהת האוולהור  קובליםמ

  ילגב  תינוקנוסמ  תא  גנוצוה  הגמל  תופק  של לוייגה לגבי  הליםוהנ תקרוהב לש תטיביוקהאפ תא  רכנוהע ( ג)
 -ןוכ; תנורכהע  על  ססתבבה בדוח  סהמכופה הקותתום הלוי, לגיה  לגבי  הליםת והנקרוהב ת שלטיביוקהאפ

  ןופאביעפשהש עירביה עוןרבב אירעשפיסכ דיווח לעתהלמנה ברההח של תימפניה  קרהבב  שינוי כל  בדוח  לינוגי ( ד)
  עגהנו  פיסכ דיווח על  תהלמנההברהח של תמיפניה  קרההב על  תי,מהו  פןאוב יעהשפל  פוישצ בירס  או  תי,מהו
  -ןוכ;הגמל  תופק

  של תקורהבי תלוועדו וןוריטקדירל קר,מבה החשבון אהולר לינויג  זו הצהרה  מצהיריםה תהלמנה ברהבח אחריםו אני .5 

 : למגת הופק ל  געוספי הנכ  דיווחעל  תמיפנירה הקהב לגבי  תרביו תדכניהע  תנורכהע  על  ססתבבה טוריון,קדירה
  חדיוו על  תמיפניההקרהב של  תהעלהפבאו  תהיעקבבתתיומהוהתשוולוהח  יםתיעוממשה קוייםליה כל תא ( א)

  עגהנו פיסכ מידע  על  ולדווח סכםל בד,לע  לרשום, תלמנהה ברההח של תהולביכ  ועגפל פוייםשצ רסבי  אשר  פי,סכ
  -ןוכ;הגמל  תופקל

  דקיתפ להם  שיש יםאחר  בדיםעו  רביםעומ  או  לההנההתרבעומ  בה ת,תימהו  שאינה  ובין תתימהו  בין ת,מיתר  כל ( ב)
 . הגמל  תופקל  געי הנוכספ  וחדיו על  תהלמנרה ההחב ת שלמיפנירה הקבב  תיעוממש

 .דין כל פי על אחר, םאד כלתאחריומאו תיאחריומוערגדי לכיללע מוראב אין

 8201   סמרב 19 

 םפיסכ "למנכס  רם גבל ,

. יםלויגיותדוחו ת,הצהרו -פיסכ  דיווחעל  תמיפני  קרהב ענייןדיים לסמו  יםופג  זרת חואובהור  תםדרגכה  1
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 יספח כוודי על מיתה הפניהבקר לה בדברהנוהה וןטוריהדירק דוח

  תמיפני  קרהב של מהקיוו תהיעבקלתאיאחר "( הגמל  תופק":ןהל)ל  ילדל  סכוןחי ראלה  של טוריון,קדירה קוחפיב לה,הנהה
  ריוןטוקדירל ביטחון  של הבירס המיד  קלספ כדי  תוכננה  הגמל  תופק של תמיפניההקרהב תרכמע פי.סכ דיווח על  תהאונ
  יםקובלמ תאוהחשבונ לילכל אםתבה מיםסמפורה פייםסכתוחוד של תהאונ גהצוה נההכ לגבי  תהלמנה ברההח של  לההלהנו

  תוגבלמ  יש תמיפניה קרההב תרכומע לכל להן,ש תכנוןהתמר טיבבתלות אלל . ההון  קשו לע ממונההתאווהור  ראלביש
  היכלער סבהתייח  בדבל בטחון  של בירהס  מידה  קלספ תלויכו הן תטיביוקאפ הינן לוא תרכומע כי קבענ אם  גם  כךפילת.ומובנ

 . פיסכ  דוחגה שלצלהו

  תאולהרש םאתבה תעומבוצ  תאוקסע כי טיחלהב תמיועדה פהיקמ תקרובתרכמע תמקיימ  טוריוןקדירה קוחפיב לההנהה
  כדי  צעדים תטקנו טוריוןקדירה קוחפיב לההנהה סף,בנו מנים.מהי  אייםהחשבונ  מיםהרישוו גנים,מו  סיםהנכ לה,הנהה

  ת.מיפני  קרהב ליהנ ועביצ תרבווע, לביצ(monitor )  טריםמנו טיבייםקאפ תקשורתדע והמישערוצי ה טיחלהב

  יספכ דיווח  על  תמוההשתל קרן  לשתמיפניה קרההב תטיביוקאפ  תא  ריכההע  טוריוןקדירה קוחפיבתהלמנה ברההח תהלהנ
 Committee  of  Sponsoring  של תמיפניההקרהב מודלב עוקבשנ טריוניםיקר  על  ססתבבה,2017   ברמבדצ 31   ליום

(COSO)  Organizations of the Treadway Commission.אמינהמ  לההההנ  זו, רכההע  על  ססתבבה (believes)31   ליום כי 
  ת.טיביקאפ הינה  פיסכ דיווח  על  הגמל  תופק  ת שלמיניהפ  קרההב,2017   ברמבדצ

 סיבוני  שלמי : טוריוןקדירר הו"י

 דנרליי  ידוד: "למנכ

לגב רם : כספים  "למנכס

 2018   סמרב 19 : הדוח אישור  ריךאת
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 ילדל וןכחיס הראל 

 דליל וןכחיסל מלופת גק
 דוחות כספיים

 ליום
2017  ברדצמב 31  



 
    

 
 
 

   

  

 

  

   

  

  

  

  

  

   

   

 

 

 

  

 דילן לוחיסכל למג תופק- ילדן לוחיסכ אלהר
  2017   ברמדצב 31   וםיל  יםיכספ תווחד

 םיניינהע ןוכת
 מודע

2 יםקרמבה ןוהחשב יואר וחד

3 יכספ וחויד  עלתימינה פקרב ברבד  יםקרמבה  ןוהחשב יואר וחד

 םייכספ תווחד

4 יכספב ההמצ על  דוח

6 תאוהוצו תסוהכנ דוח

8 תיםימהע  תבזכויו  ייםעל השינו  דוח

10 םפייסהכ תרים לדוחואובי



 
 
 
 

 
 

 
 

 
 

 
 

 
   

 

 

  

 

 

 

 
 

 
  

 

 
 
 

 

 

  

   

 
 

 
 

 ןיקייח  ךמוס
G  MPK םוינלימה  לדגמ
609   ראוד  את ,17   העבראה  בוחר
6100601   ביבא  לת

8000  684   03  

 של םתימילע םריבקהמ בוןחשהאירו וחד
 דליל כוןיסחאלהר

  ןסיכו  ולמסל , הלכה  ולמסל)  לילד  סכוןחי  ראלה  של המצורפים פיסהכ מצבה על  תהדוחו תא  קרנובי
  תדוחו תאו 7012   ברמבדצ 31   ליום "( פהקו"ה -ןהלל )(והגב סיכון  ולמסלו בינוני סיכון  ולמסל  ט,ועמ

  ברמבדצ 31   ביום מהתייסשה לשנה  תיםמיהע  תבזכויו  השינויים על  תוחוהד תאו תאוהוצוה תסוההכנ
 -ןהל)ל  מע"ב  וגמל  סיהפנ  ראלה  של לההנהוה יוןטורקדירהתאחריוב הינם להא  פייםסכתדוחו.7120 

 . תנוקורבי על  ססתבבה להא  ייםכספ  תדוחו על  עהדתלחוו  אהי תנואחריו "(. תהלמנרה ה"החב

  אירו תקנותבעוקבשנ קניםת תרבולל,ארביש קובליםמ תקורבי קניתל  אםתבה תנוקורבי תא  רכנוע
  תא  תכנןל תנואימ  דרשנ לה,א  קניםת  פי  לע.1973-ג"התשל חשבון(, אהרו של  תוולפע  רך)ד חשבון
  תעיטמו  גההצ  פייםסהכ תבדוחו  איןשןטחובי של בירהס  מידה  גהשיל טרהמב עהולבצ תקורהבי
 ת.תימהו
  תקורבי פיים.סהכ תבדוחוש מידעוב מיםוסכב תומכתוהתואיר של תימגמיד  קהבדי  תללכו תקורבי
  ידי על  נעשוש תייםעוממשה מדניםאוה  ושל מושיוש תאוהחשבונ יללכ של חינהב גם  תללכו
  ואנ  ללותה.כב פייםסהכ תוחובד  גההצהתותאונתרכהע  וכן תהלמנה ברהחה  של לההנהוה טוריוןקדירה
  תנו.דע תלחוו  תאונססיבתקמספ  תנוקורשבי בוריםס

  לש  פיסהכ מצבה  תא  ת,תיומהוהתהבחינו  מכל  ת,אונ פןאוב משקפים  "להנ פייםסהכ תוחוהד תנו,לדע
  הנלש להש תיםמיהע  תבזכויו  והשינויים  תיהלועופ תאותוצ תאו 1720   ברמבדצ 31   ליום  פהקוה

  חהדיוו תאולהור אםתבה לים,קובמ תאונחשבו לילכל אםתבה 7120   רמבבדצ 31   ביום מהתייסשה
  תיםשירו על  קוחפיהקלחו  םאתבה סכוןוח חטובי הון,הקשו על  ונהממה ידי על  עוקבשנ לויגיוה
 . וחומכ  קנותת שהוקנותוה 2005-"הסתש(, הת גמלפוקוסיים )פיננ

  יפכ פי,סכחדיוו לעתמיפני  קרהב של תקורבי ברבד  ארה"בב B OAPC-ה  קניתל אםתבה גם,  קרנובי
 31   ליום  פהוקה של  פיסכ דיווח על  תמיפניה קרההב תא  ל,אבישר  חשבון אירו תלשכ  ידי על  אומצוש

  ידי על  מהסרפוש תמיפני  קרהב של תמשולבהתמסגרב עוקבשנ טריוניםקרי  על  ססתבבה ,2017   ברמבדצ
 COSO תימפניה רהקהב תטיביוקאפ על  תגסוימ יתבל תדע תחוו ללכ 2018   סמרב 19   מיום  לנוש והדוח  

 . פהקושל ה פיסכ  דיווחעל

 קיןך חיימסו
 חשבון אירו

2018   סמרב 19 

 תורמיפ לש  KPMG  תשבר  הרבחו  תליארשי  תופתוש , ןיקייח  ךמוס
, eivtraepooCl  anotianertnIMG  PK  -ב  תודוגאהמ  תואימצע
  ”)laniotarnetnI MGPK“( תיצריווש  תושי .

2



 
 
 
 

  
   

      
   

                    
 

 

 

 

 

 
      
       

      
 

 

 
 

 
 

   

 

 
 

 ןיקייח ךמוס
 KPMG םוינלימה לדגמ
 609 ראוד את 17, העבראה בוחר
 6100601 ביבא לת

03 684 8000 

 דללי  וןחיסכ לראל הש תיםמילע םמבקריון החשבי הח רואדו
  ח כספיוודי לע יתימקרה פנון בדבר בחיסכ, ביטוח ווןק ההעל שו נהלהוראות הממו התאםב

 , טועמ  סיכון  ולמסל  תי,הלכ ולמסל) לילד  סכוןחי  ראלה של פיסכ דיווח על  תמיפניה קרהבה תא  קרנובי
  םטריוניקרי  על  ססתבבה,1720   ברמבדצ 31   וםלי "( פהקו"ה  לןלה)  גבוה(  סיכון  ולמסלו בינוני, סיכון  ולמסל
 Committee  of Sponsoring-ה ידי על  מהסשפור תמיפני  קרהב של תמשולבהתמסגרב עוקבשנ

 Organizations of the Treadway Commission (לןלה "  COSO.)"סיהפנ  ראלה של לההנהוה טוריוןקדירה  
  הפקוה של פיסכ דיווח על  תטיביקאפ תמיפני  הקרב קיוםל איםאחר "( תהלנמה רה"החב לןלה) מע"ב וגמל
  ברבד  לההנהוהןטוריוקדירה בדוח  תללהנכ פי,סכ דיווח על  תמיפני  קרהב של תטיביוקהאפ תא  תםרכהעול
  הפקוה של פיסכחדיוו על  תמיפני  קרהב על  עהדתחוולאהי תנואחריו  רף.המצו  פיסכ וחדיו על  תמיפני  קרהב
 . תנוקורבי על  ססתבבה

Public Company  Accounting Oversight  Board (PCAOB ( -ה  קניתל םאתבה תנורקובי תא  רכנוע
-על  ל.אבישר  חשבון אירו תלשכ ידי על  אומצוש פיכ פי,סכ דיווח על  תמיפני  רהקב של תרקובי ברבד  ארה"בב
  קוימה,  אם  יטחוןב של בירהס  מידה  גלהשי  טרהמב עהולבצ תקורהבי תא  תכנןל תנואימ  דרשנ להא  קניםת  פי

  נההב תגהש  להכל  תנוקורבי פה.וקה של פיסכחודיו על  תטיביקאפ תמיפני  רהקב ת,תיומהוהתהבחינו מכל
  לש רכההעו חינהב וכן ת,תימהו  לשהחו תמיקיש סיכוןהתרכהע  פי,סכחדיוו על  תמיפני  קרהב לגבי
  םליצוע נהבי גם  להכל תנוקורבי רך.ועכון שהסיה  על  ססבתבה תמיפני  קרהב עול שלוהתפ תכנוןת הטיביוקאפ

 . תנודע תלחוו  תאונססיב תקמספ  תנוקורשבי בוריםס  אנו  ת.סיבולנ  אםתבה םחוציכנ  שחשבנולהאכ אחרים

  יבגל ביטחון  של בירהס  מידה  קלספ מיועדה תהליך  נההי גמל תופק  של יכספ  ווחדי על  תמיפני  קרהב
 , קובליםמ תאושבונח  לילכל אםתבה תצוניוחי תוטרמל פייםסכתודוח של הכנההו פיסכ דיווח של תמנומהיה
  קלחו  אםתובה סכוןוח  טוחבי הון,ה קשו על  ממונהה ידי על  עוקבשנ לויגיוה הדיווח תאולהור אםתבה
  חדיוו על  תמיפני  קרהב וחו.מכ  קנותת שהוקנותהו 0520-התשס"מל( הג  תפוקו)  סייםפיננ  תיםשירו על  קוחפיה
  טבפירו אשר,  תמושור וליהלנ  סיםמתייח (1 ):ראש  הליםונ תמדיניו  תםאו  תא תללכו  גמל תופק  של פיסכ
 ; רשותה(מ  תםאהוצ  תרבו)ל  פהקוה סינכ של תברוהעוה תאוקסהע  תא תאונןופאוב קמדויב תפוקמש  ביר,ס

  אםתבה פייםסכ תדוחו תהכנ אפשרל כדי  דרשנכ תמונרש תאוקסשע ביטחון  של בירהס  מידה  קיםמספ (2) 
  חוטבי הון,הקשו על  ממונהה ידי על  עוקבשנ לויגיהו הדיווח תאולהור אםתבה לים,קובמ תאושבונח  לילכל
 , מכוחו  קנותשהו תקנותוה 2005-התשס"ה ל(מג תפוקו) סייםפיננ  תיםשירו על  קוחפיהקלחו  אםתובה סכוןוח
  הרהחב של  לההנהוה טוריוןקדירהתאולהרש אםתבה קר נעשים פהקוה של יםכספ  תאהוצו כספים  תקבלוש
  הברהע  או  מושיש רכישה, של מועדב לויגי  או  עהמני  לגבי  ביטחון  של בירהס  מידה  קיםמספ (3)-ו; תהלמנה
  תהדוחו על  תתימהו  עההשפ  להם  תלהיו  להשיכו פה,קוה יסנכ של מורשים  תיבל ת(מרשו  אההוצ  תרבו)ל
 . פייםסהכ

 כן, מוכ ת.עיטמו גהצהתלוגל או ועמנלאשל יהעשו פיסכ דיווח על תמיפני קרהב ת,מובנוה תיהלומגב בשל
 הפוכנהתתקרושב סיכוןל פהחשו לשהיכתנוכחי תטיביוקאפ תרכהע ססיב על תידהע לגבי תקנוסמתקסה

 הלרע תנהתש הליםאו הנ תמדיניושל ה קיוםת המידש או תסיבובנ גלל שינוייםב תמואיתמ תילבל

  לש  פיסכ דיווח לעתטיביקאפ תמיפני  קרהב ת,ותימהוהתהבחינו מכל  קיימה,  תהלמנה ברההח תנו,לדע
  תמיפני  קרהב של תמשולבה תמסגרב עוקבשנ טריוניםקרי  על  ססתבבה,7120   ברמבדצ 31   ליום  פהקוה

 . COSO   ידיעל  מהסשפור

  רמבבדצ 31   ליום  פהוקה של פייםסהכ תהדוחו תא  ל,אבישר  קובליםמ תקוריב קניתל אםתבה גם,  קרנובי
  תיבל תדע תחוו ללכ,2018   סמרב 19   מיום  נו,של והדוח 2017   ברמבדצ 31   םביו  מהתייסשה לשנהו 7120 
  פיים.סכ תדוחו תםאו  על  תגסוימ

 קיןך חיימסו
   חשבוןאירו

 2018   סמרב 19 

 תורמיפ לש   KPMG תשבר  הרבחו  תליארשי  תופתוש , ןיקייח  ךמוס
, KPMG  International  Cooperative  -ב  תודוגאהמ  תואימצע

(“KPMG International”)   תיצריווש  תושי . 
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דילן לוחיסכל למגתופק- ילדן לוחיסכ אלהר
יהכספ צבמה על וחד

רבמצדב 31   םיול

2017

ח"ש פיאל ראו בי

וטףש שו רכ
מזומנים   18,058  מזומנים ושווי

1,479 3 חייבים ויתרות חובה

 19,537

תויסננית פוקעשה
4182,450סחירים   חובסינכ
913,15 5 סחירים  אינםש חוב  סינכ

627,231 תמניו

723,377תאחרו  תעוקהש

248,197 תויסננית פוקעשה  כלסך

םיהנכס כל סך
 

47,7326

800 8 תו זכתותריו  ים כאז

266,93  יםתימהעתויו כז  4

םיתימהעתויווזכ תויוייבתחהה   כלסך
 267,734

 

ינבויס לשימ
וןירוטקרידה  ר"וי

דנרייל ידוד
ל"כנמ

לבג םר
יםפסכ ל"כנמס

 2018. סמרב 19:פייםסהכ תר הדוחואישו ריךאת

. פייםסהכ תמהדוחו רדנפ תיבל קחל מהווים  המצורפיםאוריםיהב
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דילן לוחיסכל למגתופק- ילדן לוחיסכ אלהר
םילומסל ילפ וטפר-יהכספ צבמה על וחד

    
 

 

 

 
 
   

       
     

       

  

  

   

 
 

2017רדצמבב 31םיול  
 וןכסחי  אלרה

מסלול  - דליל
 תיכהל

 וןכסחי  אלרה
 מסלול  - דליל
 טעמו  וןכסי

 וןכסחי  אלרה
 מסלול  -   דליל
יונבינ וןכסי

 וןכסחי  אלרה
 מסלול  -   דליל
כ"הס  הגבו וןכסי

ח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאל

וטףששורכ
5,2686,3213,4153,05418,058מניםמזומנים ושווימזו

6341552164741,479  חובהתתרום ויחייבי

5,9026,4763,6313,52819,537

תויסננית פוקעשה
סחירים חובסינכ   65,484 75,501 28,647 12,818 182,450
9,2625,877-15,139-סחיריםאינםש  חובסינכ

3,2076,41017,61427,231-תמניו

2936,8496,3719,86423,377תאחרותעוקהש

65,77794,81947,30540,296248,197תויסננית פוקעשה   כלסך

71,679101,29550,93643,824267,734םיהנכס  כלסך

800  101  85  239  375  תו זכתותריו  ים כאז

71,30 יםתימהעתויו כז  4 101,05  6 50,85  1 43,72  3 266,93  4

267,734 43,824 50,936 101,295 71,679 םיתימהעתויווזכתויוייבתחהה כלסך

ינבויס לשימ
וןירוטקרידה  ר"וי

דנרייל ידוד
ל"כנמ

לבג םר
יםפסכ ל"כנמס

 .2018   סמרב 19   :פייםסהכ תר הדוחואישו  ריךאת

 .פייםסהכ תמהדוחו רדנפ תיבל קחל מהווים המצורפים אוריםיהב
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דילן לוחיסכל למגתופק- ילדן לוחיסכ אלהר

תווצאהותונסהכ וחד

 31   םיוב המיתיסהשהלשנ
2017רבמצדב

2017

ח"ש פיאל ראובי

( יםהפסד)תונסהכ

23םינמוזמ  יוושו  יםנמוזממ

: תוקעשהמ
4,218סחירים  חובסימנכ
138סחיריםאינםש  חובסימנכ
1,541תמניומ

3,953תאחרותעוקמהש

9,850תעוקמהשתסוההכנ  כלסך

9,873תונסהכה   כלסך

תווצאה
83 9תישירותאוהוצ

20 12מסים

103תווצאהה   כלסך

9,770  הנשת לווצאה  עלתונסהכ  דףוע

. פייםסהכ תמהדוחו  רדנפ  תיבל קחל  מהווים  המצורפיםאוריםיהב
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 דילן לוחיסכל למגתופק- ילדן לוחיסכ אלהר
 םילומסל ילפ וטפר-תווצאהותונסהכ וחד

  
   

 

   
   

 
   

  

 

 

     

    
 

    
     
     

     
   

     

     

2017   ברמבדצ 31   םיוב מהיישהסתלשנה 
  וןכסחי  אלרה

 מסלול  - דליל
תיכהל

  וןכסחי  אלרה
מסלול  - דליל
טעמו  וןכסי

  וןכסחי  אלרה
  מסלול  -   דליל
 יונבינ וןכסי

  וןכסחי  אלרה
  מסלול  -   דליל
 כ"הסהגבו וןכסי

 ח"שפיאל ח"שפיאל ח"שפיאל ח"שפיאל ח"שפיאל

( יםהפסד)תונסהכ

23(9)(7)22 17םינמוזמ  יוושו  יםנמוזממ

 :תוקעשהמ
סחירים  4,218  53 2,108948  1,109  מנכסי חוב

138  -6969-סחיריםאינםש  חובסימנכ
1683749991,541-תמניומ

1,1432577541,7993,953תאחרו  תעוקמהש

2,2522,6022,1452,8519,850תעוקמהשתסוההכנ  כלסך

 2,8429,873   2,6242,138   2,269 תונסהכה כל סך

תווצאה
 1722192583 תישירו תאוהוצ
351220-סיםמ

17252437103 תווצאהה כלסך

2,2522,5992,1142,8059,770הנשת לווצאה עלתונסהכ  דףוע

 .פייםסהכ תמהדוחו רדנפ תיבל קחל מהווים המצורפים אוריםיהב
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 דילן לוחיסכל למגתופק- ילדן לוחיסכ אלהר
 יםתימהע תויובזכ יםיונישה על וחד

 
 

 

 

 

  המיתיסהש הלשנ 
רבמצדב 31   םיוב

2017

ח"ש פיאל

-הנשה  של  וארניב 1   וםיים לתימע תויוזכ

 257,615  יםמולגיממד  יםבולקת

 262 םיתימלע יםמושלת

  הופקה לצביר תוברהע
 158 ת גמלפוקומ תברוהע
508   םלילוסמ   ביןתברוהע

  הופקהמ הצביר תוברהע
 347 למג תפוקות לברוהע
508    םלילוסמ   ביןתברוהע

)189( ונט ,הצביר תוברהע

 9,770תווצאהו תונסהכ  וחמד  רעבומ הנשת לווצאה   עלתונסהכ  דףוע 

 266,934 הנשה  של  ברמצבד 31   וםיים לתימהע  תויוזכ

. פייםסהכ תמהדוחו  רדנפ  תיבל קחל  מהווים  המצורפיםאוריםיהב
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 דילן לוחיסכל למגתופק- ילדן לוחיסכ אלהר
 םילומסל ילפ וטפר- יםתימהע תויובזכ יםיונישה על וחד

 

   
 

 

 
 

 

     

     

    

     
     

     

     

     

2017   ברמבדצ 31   םיוב מהיישהסת  לשנה 
  אלרה

  וןכסחי
- דליל

  מסלול  
 תיכהל

  אלרה
  וןכסחי

- דליל
מסלול  

 טעמו  וןכסי

  אלרה
וןכסחי

-   דליל
 מסלול  

 יונבינ וןכסי

  אלרה
  וןכסחי

-   דליל
מסלול  

 כ"הסהגבו וןכסי
 ח"שפיאל ח"שפיאל ח"שפיאל ח"שפיאלח"שפיאל

-- ---  הנשהשל  וארניב 1   וםיים לתימע תויוזכ

98,88048,97340,808257,615 68,954 יםמולגיממדיםבולקת

887147262 56  םיתימלע יםמושלת

הופקה לצבירתוברהע
815 1323518ת גמלפוקומ תברוהע
508  250  80  17  161   םלילוסמ   ביןתברוהע

 הופקהמ הצביר תוברהע
347  72 9672 107 למג תפוקול תברוהע
39508 32259178 םלילוסמ   ביןתברוהע

)189(157 )165()335(154ונט ,הצביר תוברהע

2,2522,5992,1142,8059,770תווצאהותונסהכוחמדרעבומהנשת לווצאה עלתונסהכדףוע

71,304101,05650,85143,723266,934הנשהשלברמצבד31וםיים לתימהעתויוזכ

. פייםסהכ תמהדוחו  רדנפ  תיבל קחל  מהווים  המצורפיםאוריםיהב
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 ילדן לוחיסכל למגתופק- ילדן לוחיסכ אלהר
 םייהכספ תווחלד יםוריאב

 

 יללכ - 1 אוריב

  םסיפיננ  תיםשרו  על  קוחפיה קחו פי  על  תאושרמה תלילוסמ  מלג תופק  הינה( " פהקוה" -ןהלל)  ילדל סכוןחי  ראלה . א
 : םלילוסמ  עהרבא  תללכו,7120   ברמבדצ 31   ליום   נכוןאשר, 2005  -  "הסתשת גמל(, הפוקו)

(1) ."( הלכה  ולמסל -  לילד  וןסכחי  ראלה"  לןלה)  תיהודי לכהתי ההלכ -  לילד  סכוןחי  ראלה  
(2)  ."( טועמ  וןסיכ  ולמסל -  לילד  סכוןחי  ראלה"  לןלה)  טועמ  סיכון  יפיםמעדכים הסחו -  לילד  סכוןחי  ראלה  

(3) ."( בינוני  סיכון  ולמסל -  לילד  סכוןחי  ראלהן "הל)ל   בינוניסיכון  יפיםמעדים הסכחו  לילד  עהקמל השג  ראלה  
(4)  "(. גבוה  סיכון  ולמסל -  לילד  סכוןחי  ראלה" לןלה)  גבוה  סיכון  יפיםמעדים הסכחו  לילד  עהקמל השג  ראלה  

.2017   ארבינו 1    ביוםתהלויפע  להחהקופה ה

תהמנהל  הברהח. ב

  של פין,קיבע אהמל תלובבע ברהח ,מע"ב גמלו סיהפנ  ראלה  ידי על  תהלמנו  פהקוה 7120   ברמבדצ 31   ליום  נכון
   מ.ע"ב סיםפיננ  תיםושירו בביטוח  תעוקאל השהר

  תבדוחו  יםגמוצ תהלמנה הברהח ניתונ כסיה.ונ פהקוה  לבין סיהונכ תהלמנה ברהחה בין  אהמל רדההפ  תמקיי
  סכון.טוח וחבי הון,ק השו על  ממונהת האואם להורתבה רדיםנפ  פייםסכ

 הקעשהה  תוינימד . ג
  הברבח תעוקההש תועד טוריון,קדירה ידי-לעתקבעשנ  תללוהכ תעוקההש תמדיניו  פי-לעתעוצמבו  פהקוה תעוקהש
 . סכוןוח  טוחבי, ההון  קשו על  ממונהה תאואם להורתובה תהלמנה

 תודרהג. ד
: להא  פייםסכ תבדוחו

(1)   ילד.ל  סכוןאל חהר  -  פהקוה  
(2)  . מ"בע  וגמל  הסיפנ  ראלה - תהלמנה  ברההח  
(3) . סכוןטוח וחבי הון,ה קשו תרשו -ההון  קשו תרשו  
(4)  . סכוןוח  טוחבי, ההון  קשו על  ממונהה -  ממונהה  
(5)   וחו.מכ  קנותהוש תקנותוה ,5020-התשס"(, הלמג  תפוקוסיים )פיננ  תיםשירו על  קוחפיק החו -  קוחפיק החו  
(6)   עהקהש לי)כל ל(מג תפוקו) סייםפיננ  תיםשירו לע קוחפיהתקנותב תםדרגכה -  עניין  ליובע  קשורים  דדיםצ  

 .2120  -בע"תשסדיים(, המו  ופיםג  על  חליםה
(7) . קהטיסטיטסל תכזימרה  הלשכה  תמסמפרש  רכןלצ  מחיריםה  מדד -  מדד  
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 ילדן לוחיסכל למגתופק- ילדן לוחיסכ אלהר
 םייהכספ תווחלד יםוריאב

 

 

 

 
 

 

 
 

יתנאבוחש ניותמדי - 2 אוריב

  ילוגיה תאולהור אםתבה הפיקוח, קלחו  אםתבה לים,בקומ  תאוחשבונ לילכל אםתהב רוכיםע פייםסהכ תהדוחו
  יתוהשנ תיופקתה בדוח  דרשהנ לוייגה מבנה  ברבד  תהנחיו" 2016-9-3  זרלחו  אםתובה ממונהה ידי על  עוקבשנ והדיווח

". תחדשו  סיהפנ  תקרנוו ת גמלפוקו  של
 .הופקה ידי על להא פייםסכ תבדוחו תגוהמוצ תפוקותה ת לכלקביובע מהיוש לןלה תטמפורת האיהחשבונ תמדיניוה

.8120   ס,מרב 19    ביוםתהלמנרה ההחב טוריוןקדיר  ידיעל  סוםרו לפראוש  פייםסהכ תוהדוח

םית נכסרכהע  יסבס . א

 :לןהכל גיםמוצ פיסהכ מצבעל ה בדוח סיםהנכ
(1) להעו שאינה תוריקמ פהקותל קדוופשה פייםסכ תסדומווב קיםבבנ תקדונוופ תתרוי- מניםמזו ושווי מניםמזו 

 תריבי לליםכו ניםממזו ושווי מניםמזו .תאחר להמגב או בודשע כל יהםעל חל לא אשרו ,חודשים שהלוש על
 .חהדיוו מועדל ברהשנצ

(2)  .ד הדיווחועמסה לבורב סםשפור ועהיד השער- ארץב סחירים ערך תניירו 
(3)  הדיווח תבשנ רוןאחה סחרמה ביום רךהע לנייר קבעשנ קובעה ועהיד השער פיל-ל"בחו סחירים רךע תניירו 

 .ד הדיווחועמל גיםצייפין היחלרי הלפי שעו סחרנ אבו הו דרסמו קבשו או "לבחו סהבורב קייםתשנ
(4) סחירים,  תיבל וןה טריש ת,סחירו  תיבל תצרניונקו  חוב ת)אגרו סחירים  אינםש חוב סינכ של  גןהוה השווי  

ראש,כ מניםמזו  מיזרית  על  ססמבוה מודל  פיל במחושה גןהו וויש פיל רכיםועשמ  קםחל   ת(אוווהלו תקדונופ
: לןלה) השונים סיכוןה גידירול סביח תריביו  טוטצי תקמספה ברההח ידי על  םעיקבנ להיוון  תריביה שיעורי
ברההח לש מודלה ת.טטהמצ ברההח ידי על  םישער טיטוצי פי  על  רכיםועמש  קםחלו"( תטטמצה ברה"הח
תיעקבו החוב סיכנ של לפדיון  אהתשול אםתהב יםלעשירונ  סחירה קהשו תקלוח על  ססבתמ  תטטהמצ
מחירימ תזרגהנסיכוןהתמיילפראםתבהתאוזעשירוניםתםאובסחיר אהל סהנכשל קוםמיה
תברח  ידי על  יםקבענ להיוון  משוששי תריביה ייעורוש מחיריםה טיטוצי סחיר.  אהל  קבשו תקונפ/התאוקסע

  סחירים.  אב לסי חונכ רוךלשע  סדייםמו  ופיםגת לריבי   ושערימחירים  טיטוית צקמספרה החב גן,מרווח הו
(5) חהדיוו ססיב על תעוקההש של גןההו שווין פיל- עהקהש תקרנווב ןסיכו הון תקרנוב תסחירו תיבל תעוקהש 

 קבליםתמש ,כרמו סיפיננ סדמו של או קרןה של וחיםלדיו אםתבה ,הדיווח מועד פניל אחרונהל קבלתשה
 .תפחול לשנה תאח

 המהוון השווי בין כהפרש גןוהה שוויה "פע תגוצמ עהקההש- סחירים אל פהחלה תאוקסוע תידייםע חוזים(6)
 תתחייבויוהה דףומע תהנובע תזכו תתרי סקה.הע גיןב תתידיהע תתחייבוהה זקיזוב תידיהע סהנכ של
 אל תידייםע חוזים גיןב תבטחונו ת.זכו תתרווי איםזכ סעיףב תגמוצ תידייםהע סיםהנכ על תתידיוהע

 .איםזכ/יםחייב סעיףגים לסוומ סחירים
(7) סחרמה ביום רךעה לנייר עקבשנ סםשפור ובעקה רהשע ילפ-תמנואבנ תמשותפ הלהשקע קרןב תיחידו 

 .סחרנ אבו הו דרסומ קבשו או סהבורב אחרוןה
(8) תזכותתרי.Black&Scholesמודלעלססמבוהליכלכתחשיבפיל-סחיריםתיבלתפציואותביוכתפציואו 

 .תזכו תרותם ויאיזכסעיףבתגמוצתפציואוגיןבתתייחבויומהתהנובע
(9) םגינב אהתשוה ראשו ,ספיםנו סייםפיננ זריםגנ בהם משובצים אשר מובנים תקדונוופ מרהלה חוב תאגרו 

 טטולצי אםתבה ותגמוצ תסחירו תיבל והינן 'דוכ תריבי שערי ,תמניו דדימב ,סיםנכ קיית תאתשוב לויהת
 .ןענייה פיל ,אחר מגורם או ,גןהו מרווח תברמח קבלתמה

(10) ת.פחולשנה ל תאח קבלתתש מומחה תרכעלה אםתבה- סחירה אמניה ל 

(11) טלמע לשנה, תאח תפחוה לכל עמבוצה עהקלהש "ןנדל יאמש תרכהע ססיב על גןהו שווי פיל- עהקלהש "ןנדל 
 .קהסהע מחיר פיל גיםהמוצ הדוח תבשנ רכשושנ סיםנכ לגבי

(12) ווח.הדי מועדד לקבל עתרם הטו רזשהוכ דנדדיבי-קבלד לבידנדי 

(13) עד התשלום יום ברע טרםו EX-ה יום אחרל תסחירו חוב תאגרו של מדההצ והפרשי תריבי-קבלל תריבי 
 .הדיווח מועדל

(14) םלותשה מועד  יעגה  אם  טלמע ס,הנכ עם יחד גמוצ  EX-ה  וםי אחרל  לפדיון  תדועמיה  החוב קרן -לקבל  פדיון 
לם.שו טרםו
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םייהכספ תווחלד יםוריאב  
 ילדן לוחיסכל למגתופק- ילדן לוחיסכ אלהר

 
 

 
 

 

( ךמש)ה יתנאבוחש ניותמדי -  2ביאור 

  ילגב  תוניםנ  לןלה. הדיווח  מועדל גיהיצ  השער  פיל -  וץח  טבעמ  לשער  תמודוהצ  או  וץח עטבמב תקובוהנ  תתרוי(15 )
 : ולרהד  של  פיןחלה   ושעררכןלצ  מחיריםה  מדד

 המיתיסהש ה שנל 
רבמצדב 31   םיוב

2017

%

: יםבחרנ  יםדדמ  ת(יריד) תייעל ורשיע

0.30( יווחהד מועדב ועהיד דדמלפי הכן )רלצ  מחיריםד המד  ר שינויעושי

 )9.83( בה"אר  ר שלולהד של  פיןליחר השינוי שע שיעור 

תווצאהו  תונסהכב הכרה . ב

 .ברטמצ ססיב על פייםסהכ תבדוחו תלונכל תאוהוצוה תסוההכנ

יםתימהע  תויוזכ . ג

. עלפוב  וםהתשל/ולקבתה  מועד  פי  על, מןמזו  ססיב על פייםסהכ תבדוחו תלונכל פהקומה תמשיכוו פהקולתקדוהפ

 םינמדובא שומיש . ד

  תדרשנ  ונה,ממה ידי על  עוקבשנ לליםלכ אםתובה  ליםקובמ תאוחשבונ לילכל  אםתהב  פייםסהכ תהדוחו  תריכבע
  םפייסהכ  תהדוחו על  תפיסוה  תםפעהש  אשר  נייניםע או  תאוקסע  לגבי  תרכוהעו  מדניםאוב  משתלהש  לההנהה

, לההההנ  של  תהדע  ולקשי  טבמי  פיל  נעשים  תרכוהע  או  מדניםאוש אף. תםריכע תבע   תקמדוי  עהקביל תתנני  איננה
 . יהםלגב  נעשושתרכוהעמה  או  מדניםאומה  שונה  תלהיו  עשויה  מוראכ  נייניםע  או  תאוקסע  של  תפיסוה  תםפעהש
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ובהח ייבים ויתרותח- 3 אוריב

2017   רדצמבב 31   םיול
וןכסחי  אלרה

- דליל
מסלול  

תיכהל

 וןכסחי  אלרה
- דליל

ןסיכו  מסלול  
טעמו

 וןכסחי  אלרה
-  דליל

 ןסיכו  מסלול  
וניבינ

 וןכסחי  אלרה
-  דליל

ןסיכו  מסלול  
כ"הסהגבו

ח"ש פיאלח"ש פיאלח"ש פיאלח"ש פיאל ח"ש פיאל

3339121 49-)*(קבל ד לבידנודי תריבי
11 --- תסדומו

971783971,306 634םזריגבנ תלועיגין פבתבטחונו
5 - 32 - תאותמשכנ  גיןב חייבים
33746 6 -  )*(תעוקגין השבחייבים

2164741,479 634155הובת חותריויםייבהכל ח  סך

קשורים.  דדיםעלי עניין וצב ת עםאוקסוע  תתרוי ברבד ,11   אורבי אהרקשורים  דדיםגין צב תרהלי(*)

םיריחוב סח נכסי- 4אוריב

2017   רדצמבב 31   םיול
 וןכסחי  אלרה

 מסלול  - דליל
תיכהל

 וןכסחי  אלרה
מסלול  - דליל
טעמו  וןכסי

 וןכסחי אלרה
 מסלול  -   דליל
יונבינ וןכסי

 וןכסחי אלרה
 מסלול  -   דליל
כ"הסהגבו וןכסי

ח"ש פיאל ח"שפיאלח"שפיאל ח"שפיאל ח"שפיאל

65,48440,09212,45611,614129,646תויתשלממ  ובת חוגרא

: תוינצרנוק  ובת חוגרא
352,79  516,181,199 935,40 - מרהלה  תתנואינן ניש
6511--מרהלה  תתנושני

-35,40916,1911,20452,804

65,48475,50128,64712,818182,450םיחירסובנכסי חהכלסך
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 םיריסח אינםש ובח נכסי - 5 אוריב

2017   רדצמבב 31   םיול
דליל  וןכסחי  אלרה
 ןסיכו  לסלומ  -

טעמו

דליל  וןכסחי  אלרה
 ןסיכו  לסלומ  -

כ"הס וניבינ

ח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאל

 :תקונצרניו חוב תאגרו
1,333   574 759המרלהתתנואינן ניש
9880178קיםבבנ  תקדונופ
8,4055,22313,628םאחרית לאולווה

9,2625,87715,139יםירחסנםישאובנכסי חהכלסך

תמניו - 6 אוריב

2017   רדצמבב 31   םיול
 וןכסחי  אלרה

מסלול  - דליל
טעמו  וןכסי

 וןכסחי אלרה
 מסלול  -   דליל
יונבינ וןכסי

 וןכסחי אלרה
 מסלול  -   דליל
כ"הסהגבו וןכסי

ח"ש פיאלח"ש פיאלח"ש פיאל ח"ש פיאל

3,2076,41017,61427,231תסחירו תמניו

האל תעוקהש כךפיול לאלישר וץמח תפויותושו תברוחתעואמצבתעותבצמ ראלליש וץמח "ןבנדל ברההח תעוקהש
 .תרוסחי לא תמניו סעיףבתגוסוומ
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תרואח השקעות-7 אוריב

:כבהרה.א   

 2017 רדצמבב 31 םיול

 וןכסחי  אלרה
מסלול  -  דליל
תיכהל

 וןכסחי  אלרה
 מסלול  -  דליל
טעמו  וןכסי

 וןכסחי  אלרה
-  דליל

 ןסיכו  מסלול  
 וניבינ

 וןכסחי  אלרה
-   דליל

ןסיכו  מסלול  
כ"הס  הגבו

ח"שפיאל ח"שפיאל ח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאל

תוחירסתואחר תוקעשה
5 13,05 7,730 3,432 1,893-  סלתתעודו
4,5132,6931,9649,170-תמנואנתקרנו
102464392283םזריגנ כשיריםמ

 86 4 27 55 -מובנים  מוצרים
150124157תפציואו

1135-תאחרו

2526,5096,1989,79722,756

תוחירסןנישא תואחר תוקעשה
 370 67 80 182 41םזריגנ כשיריםמ

15893-251-מובניםמוצרים

4134017367621

2936,8496,3719,86423,377תואחר תוקעשההכלסך

: יםרזנג  יםשירמכ.ב

: פיסהכ   הדוחריךאתל  נעשוש תסיופיננה תאוקסהע  של  אתדל במונחי  גהמוצ, ססיהב  סלנכ טונ,פהיהחש  סכום  לןלה

2017   רבמצדב 31   םיול

 וןכסחי  אלרה
- דליל

 מסלול  
תיכהל

 וןכסחי  אלרה
- דליל

 ןסיכו  מסלול  
טעמו

 וןכסחי  אלרה
-  דליל

 ןסיכו  מסלול  
וניבינ

וןכסחי  אלרה
-  דליל

 ןסיכו  מסלול  
כ"הסהגבו

ח"שפיאל ח"שפיאל ח"שפיאלח"שפיאלח"שפיאל

3,2416,30614,35147,442 23,544תמניו

)3(- -)1()2(מדד

)2,941()4,535()3,657()4,740(9,991רז טבעמ

)139(-)11()37()91(תריבי
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ותזכ זכאים ויתרות - 8 אוריב

2017   רבמצדב 31   םיול

 וןכסחי  אלרה
 מסלול  -  דליל
תיכהל

 וןכסחי  אלרה
 מסלול  -  דליל
טעמו  וןכסי

 וןכסחי  אלרה
-  דליל

 ןסיכו  מסלול  
וניבינ

 וןכסחי  אלרה
-  דליל

 ןסיכו  מסלול  
כ"הס הגבו

ח"שפיאל ח"שפיאל ח"שפיאל ח"שפיאל
פיאל
ח"ש

37518372101731םזריגנ גיןב תתחייבויוה
10--10-סחירים  אל  תידייםחוזים ע גיןב תבטוחו

2113-34-תאותמשכנ גיןב איםזכ

25--25-תעוקגין השב איםזכ

37523985101800תות זכותריו יםזכא הכל סך

תרושית יוצאוה - 9 אוריב

רבמצדב 31 םיובהמיתיסהשהלשנםליל המסלוכ

20172017

ח"שפיאל

ךס ךתומ רשיעו
הנש םותם לסיכנ

 )%(תמדקו

350.074רךת עניירו כירה שלמו  קניהתלומע
 0.011 5רךת עניירו מירה שלש מידתלומע

10.002תסחירו  אל תעוקגין השבתאוהוצ
: צוניית ניהול חלומע

400.085ראלישחוץ למסיםבנכעהקגין השב

 20.004**תאחרו  תלומע

830.176תושיריתווצאה הכל סך

  

רבמצדב  31   םיוב המיתיסהשה לשנהלכל המסלו  -  לדילוןחיסכ לרא ה

20172017

ח"ש פיאל

 ךס  ךתומ  רושיע
 הנש םותל  םסיכנ

 )%( תמדקו

160.145רךת עניירו כירה שלמו  קניהתלומע

10.009רךת עניירו מירה שלש מידתלומע

170.154תושיריתווצאה הכל סך

כוללות  הוצאות בעד ניהול  תביעה  או  תובענה .**  עמלות  אחרות
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(המשך)שירותת יוצאוה-9ביאור

טועון מל סיכמסלו-לדיל וןחיסכ לראה
31םיובהמיתיסהשהלשנ

רבמצדב

20172017

 ח"ש פיאל

 ךתומרשיעו
 םסיכנ ךס
 הנש םתול

 )%(תמדקו

 50.051 רךת עניירו כירה שלמו קניה תלומע
 20.021 רךת עניירו מירה שלש מיד תלומע
 :צוניית ניהול חלומע

 0.144 14ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב
 10.010**תאחרו תלומע

 220.226תושיריתווצאההכלסך

ניון בינוסיכ למסלו  -דליל וןחיסכ לראה
31םיוב  המיתיסהשהלשנ

רבמצדב

2017 2017 

 ח"ש פיאל

 ךתומ רשיעו
 םסיכנ ךס
 הנש םתול

 )%( תמדקו

 50.035 רךת עניירו כירה שלמו קניה תלומע
 10.007 רךת עניירו מירה שלש מיד תלומע

 10.007 תסחירו את לעוקגין השב תאוהוצ
 :צוניית ניהול חלומע

 0.077   11 ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב
 0.007 1**תאחרו תלומע

 190.133 תושיריתווצאההכלסך

הבוון גסיכ למסלו  -דליל וןחיסכ לראה
31םיוב המיתיסהשהלשנ

רבמצדב

20172017

 ח"ש פיאל

 ךתומ רשיעו
 םסיכנ ךס
 הנש םתול

 )%( תמדקו

 90.074 רךת עניירו כירה שלמו  קניהתלומע
 10.008 רךת עניירו מירה שלש מיד תלומע
 :צוניית ניהול חלומע

 0.123 15 ראלישחוץ למ סיםבנכ עהקגין השב

250.206תושיריתווצאה הכל סך

. ענהובת או עהתבי ולד ניהבע תאוהוצ תלוולכתאחרו תלומ ע**
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השקעה ליתשואות מסלו - 10 אוריב

תתינשהאשות
וטברו תמינלינו

2017

םוזיחאב

5.00תילול הלכסמ-  לילד  סכוןאל חיהר

5.07טועמ  יכוןס  ולמסל-  לילד  סכוןאל חיהר

7.55 בינוניסיכון  ולמסל  -   לילד  סכוןאל חיהר

12.43 גבוה  סיכון  ולמסל  -   לילד  סכוןאל חיהר

ריםן וצדדים קשוייענ ליעם בע ות ועסקאותיתר - 11 אוריב

םיורשק  יםדדוצ  ןיינעיבעל  עם  תותרי. א

רבמצדב31

2017

ח"ש פיאל

: אחרים  קשורים  דדיםצ
 137תמניו
98תסחירו  חובתאגרו
1,241עהקת השקרנו

1,476

. "חשפיאל 718   על  דהמע  קשור   צדאו  יןעני  עלבשל  ך השנהמשבתרביו והההגב  יםשוטפ תוחובו   חובסינכ תתרי

יםורשק  יםדדוצ  ןיינעיבעל  עם  תוקאעס . ב

.קשורים דדיםוצ עניין ליבע ת עםקאוסא היו על

םמסי-12ביאור 

: הדוח תבשנ  פהקומה  גבושנ סיםמה מילותש טפרו לןלה

2017   ברמבדצ 31   םיוב מהיישהסתלשנה  
וןכסחי  אלרה

מסלול  -  דליל
טעמו  וןכסי

וןכסחי  אלרה
 מסלול  -  דליל
יונבינ וןכסי

 וןכסחי  אלרה
 מסלול  -  דליל
כ"הסהגבו וןכסי

ח"ש פיאלח"ש פיאלח"ש פיאל ח"ש פיאל

20 12 35זרים רךת עבניירו תעוקגין השב
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1. מאפיינים כלליים של קופת הגמל

א. תיאור כללי של קופת הגמל ושל החברה המנהלת אותה

קופת הגמל: 

3

 .)"שם קופת הגמל:  הראל קמ"פ )להלן "הקופה 

 .סוג קופת הגמל: קופה מרכזית לפיצויים 

512267592-00000000000155-0000-000 :קוד הקופה 

 .סוג העמיתים: מעבידים המפקידים כספי פיצויים 

הקופה מנוהלת בנאמנות בידי חברה מנהלת שהינה משקיע מוסדי. הקופה נועדה לחיסכון לטווח ארוך ובינוני. 
פעילות הקופה כפופה לרישוי המתקבל מרשות שוק ההון, ביטוח וחסכון בהתאם לדינים הרלוונטיים החלים על 
פעילותה המפוקחת על ידי הממונה על רשות שוק ההון, ביטוח וחיסכון )להלן- "הממונה על שוק ההון, או 

"הממונה"(.

החברה המנהלת: 

.)"שם החברה המנהלת: הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן - "החברה המנהלת", או "החברה 

 החברה המנהלת הינה חברה בבעלות מלאה, בעקיפין, של הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסיים בע"מ
)להלן- "הראל השקעות"(, בהיותה מוחזקת ב-100% בידי הראל חברה לביטוח בע"מ )להלן- "הראל ביטוח"(, 

חברה בבעלות מלאה של הראל השקעות.

 

 .בשנת הדיווח לא חלו שינויים במבנה האחזקות של החברה המנהלת 

.לפרוט מבנה האחזקות של החברה המנהלת, ראה סעיף 1.1.2 בדוח תאור עסקי תאגיד של החברה המנהלת 

 ב. מועד הקמת קופת הגמל
הקופה הוקמה בשנת 1997. 

ג. רשימת מסלולי השקעה, הקודים שלהם ומועד תחילת פעילותם

להלן מספרי המסלולים הכלולים באישור:

  שם המסלול    קוד המסלול  

1997 512267592-00000000000155-0155-000 ילל כולמסל

2001 512267592-00000000000155-0739-000 תמניוולמסל  

2001 512267592-00000000000155-0741-000 דדמ  מודג"ח צאולמסל

2001 512267592-00000000000155-0742-000 י שקלולמסל

2001 512267592-00000000000155-0743-000 תמניו  15%  עד"חגאולמסל

   מועד תחילת פעילות  

ד. שינויים מהותיים בשנת דיווח הנובעים ממיזוגים, מכירות או רכישות

בשנת הדוח לא חל שינוי.
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ה. שיעורי ההפרשות המרביים שרשאית קופת הגמל לקבל ומטרתן

הקופה סגורה להפקדות.

ו. שינוי מסמכי יסוד במהלך תקופת הדוח ועד ליום פרסומו

אין שינוי.

2. ניתוח זכויות עמיתי קופת הגמל

א. שינוי במספר העמיתים 

להלן השינוי במספר חשבונות עמיתי הקופה בשנת הדוח, בגין כל מסלולי הקופה: 

מספר חשבונות העמיתים

4

לסוף השנהנסגרו השנהנפתחו השנהלתחילת השנה סוג העמיתים

 1,590 42 71מעבידים 1,561

ב. ניתוח זכויות העמיתים בקופה

ליום 31 בדצמבר

20172016

סך נכסים, נטו 

באלפי ש"ח 

סך נכסים, נטו  

באלפי ש"ח    מספר חשבונות 
 

 מספר חשבונות

 396,935 1,561 396,728חשבונות לא פעילים )*( 1,590

מתוכם חשבונות לא פעילים 
ביתרה של עד 8,000 ש"ח  

  ) *(
368 877 365 911 
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3. מידע אודות דמי ניהול

שיעור דמי הניהול

מסלול כללי

5

 ליום 31 בדצמבר 2017

עמיתים לא פעילים

סך נכסים, נטו 

באלפי ש"ח 

מספר חשבונות

עמיתים ד מי ניהול מנכסים:

57,718  206  0%-0.5% 
75,433 182 0.5%-1%
12,750 64 1%-1.5%
40,267 290 1.5%-2%

סך  ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 140 אלפי  ש"ח. לפירוט הרכ ב ההוצאות, 
ראה ביאור 10 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

 ליום 31 בדצמבר 2017מסלול מניות

עמיתים לא פעילים

סך נכסים, נטו 

באלפי ש"ח 

מספר חשבונות

עמיתים  דמי ניהול מנכסים:

 3  1 0%-0.5% 
4,184 18 0.5%-1%
1,007 27 1%-1.5%
780 14 1.5%-2%

סך  ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 6 אלפי  ש"ח. לפירוט הרכ ב ההוצאות, 
ראה ביאור 10 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

 ליום 31 בדצמבר 2017מסלול אג"ח צמוד מדד

עמיתים לא פעילים

סך נכסים, נטו 

באלפי ש"ח 

מספר חשבונות

עמיתים  דמי ניהול מנכסים:

0%-0.5%  19 10,345  
13,316 62 0.5%-1%
5,213 65 1%-1.5%
1,577 52 1.5%-2%

סך  ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 4 אלפי  ש"ח. לפירוט הרכ ב ההוצאות, 
ראה ביאור 10 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 
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מסלול שקלי

6

 ליום 31 בדצמבר 2017

עמיתים לא פעילים

סך נכסים, נטו 

באלפי ש"ח 

מספר חשבונות

עמיתים  דמי ניהול מנכסים:

27,145  33  0%-0.5% 
40,399 105 0.5%-1%
7,800 48 1%-1.5%
7,521 78 1.5%-2%

סך  ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 18 אלפי  ש"ח. לפירוט הרכ ב ההוצאות, 
ראה ביאור 10 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי.   

 ליום 31 בדצמבר 2017מסלול אג"ח עד 15% מניות

עמיתים לא פעילים

סך נכסים, נטו 

באלפי ש"ח 

מספר חשבונות

עמיתים ד מי ניהול מנכסים:

29,759  77  0%-0.5% 
39,223 129 0.5%-1%
11,236 96 1%-1.5%
11,052 169 1.5%-2%

 ס ך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 57 אלפי ש "ח. לפירוט הרכ ב  ההוצאות, 
ראה ביאור 10 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי.  
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4. ניתוח מדיניות השקעה

א. מדיניות ההשקעה

מידע בדבר מדיניות ההשקעה של מסלולי ההשקעה לשנת הדוח, פורט באתר האינטרנט של החברה המנהלת 
בכתובת:  

https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/gemel-and-study-funds/Pages/investment-
 policy.aspx?isfromsearch=1#2016

ב. ניתוח והסבר שינויים מהותיים בסעיפי ההשקעות לעומת שנה קודמת 

להלן תמצית השינויים בשוק ההון והתייחסות חטיבת ההשקעות של החברה אליהם:

7

תיאור פעולות החברהנושא

לאחר 3 שנים של אינפלציה שנתית שלילית, בסוף שנת 2017 נרשמה אינפלציה 

חיובית מתונה של 0.3% )מדד ידוע נובמבר 2017(, אך עדיין נמוכה מתחום יעד 

בנק ישראל. סעיף הדיור היה גם השנה התורם העיקרי לעלייה במחירים לצד 

עלייה במחירי הנפט. מנגד, הגורמים שהעיקריים שתמכו בירידה במחירים, היו 

המשך הייסוף בשקל )שהוזיל את מחירי היבוא, הרכבים ההלבשה וההנעלה 

והנסיעות לחו"ל(, המשך התחרותיות הגבוהה )בעיקר בענפי התקשורת, המזון 

וטיסות-החסך( והמשך התערבות ממשלתית )כגון הוזלת מחירי המים(. 

השינוי במדד המחירים 

לצרכן, התפתחויות 

האינפלציה והגורמים 

להשפעה על עליית המדד

בסיכום שנת 2017 הציפיות לאינפלציה ירדו בטווח של מעל ל-10 שנים, אך עלו 

בטווחים שמתחת ל-10 שנים.  

חטיבת ההשקעות ניצלה את ציפיות האינפלציה הנמוכות להקטנת מרכיב צמודי 

המדד. 

במהלך שנת 2017 השקל השלים ייסוף של 4.2% מול סל המטבעות, וזאת לאחר 

ייסוף של 4.8% במהלך שנת 2016. במהלך השנה התחזק השקל בשיעור ניכר של 

9.8% מול הדולר, ב-6.3% מול היין היפני וב-0.9% מול הפאונד הבריטי, אך 

נחלש ב-2.7% מול האירו. התחזקות השקל בשנת 2017 נתמכה מהמשך העודף 

הגבוה בחשבון השוטף במאזן התשלומים, גידול בהשקעות הזרות הישירות, 

וזאת למרות עליות הריבית בארה"ב והאצה ברכישות המט"ח של בנק ישראל 

בהשוואה לתקופה אשתקד. 

שער החליפין של השקל

לאור ההערכה כי בטווח הקצר צפויה להימשך מגמת ההתרחבות בפערי הריביות 

בין השקל לדולר - הוגדלה החשיפה למט"ח נטו בתיקים, עם משקל עודף לדולר 

ע"פ המטבעות האחרים. 

ריבית בנק ישראל נותרה על 0.1% גם במהלך שנת 2017 ולמעשה נותרה כך מאז 

שהופחתה בפברואר 2015. הנימוקים להותרת הריבית ללא שינוי היו האינפלציה 

- שנותרה נמוכה מתחום יעד בנק ישראל, חוזקו של השקל והפעילות הריאלית 

החיובית. בפרט, לאור סימני ההתייצבות שניכרים בשוק הדיור.

 התפתחות שעורי ריבית

בסיכום שנת 2017, נרשמה ירידה בעקום התשואות הממשלתי השקלי והצמוד 

לאורך כל אורכו. 

במהלך השנה שמרה חטיבת ההשקעות על מח"מ כולל קצר-בינוני, כאשר לנוכח 

הערכה להמשך מגמת העלאות ריבית בחו"ל, בעוד  הריבית בישראל צפויה 

להישאר ללא שינוי בשנה הקרובה, המח"מ על אג"ח זרות קצר יחסית לאג"ח 

השקליות והצמודות למדד. 

https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/gemel-and-study-funds/Pages/investmentpolicy.aspx?isfromsearch=1#2016
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תיאור פעולות החברהנושא

ניתוח הגרעון בתקציב 

המדינה ומימונו 
הגירעון התקציבי במהלך 2017 עמד על כ-2.0% תוצר )על פי האומדן הראשוני(, 

נמוך מיעד הגירעון של 2.9%. הגירעון הנמוך יותר השנה הוא תוצאה של הכנסות 

גבוהות בהרבה מהצפי; רובו נובע מרווחי הון ממכירת חברות ישראליות 

)מובילאיי ועוד(, ובשל מבצע הפחתת שיעור המס על דיבידנדים לבעלי עניין 

)מבצע ההנחות במס לבעלי "חברות-ארנק"(. זאת למרות הגידול בהוצאות 

משרדי הממשלה בשנת 2017 בהשוואה לאשתקד.

שווקי המניות העולמיים רשמו עליות יוצאות דופן במהלך שנת 2017, צמיחה 

טובה מהצפי ומתואמת במרבית מדינות העולם, בשילוב הצפי להפחתת מיסים 

בארה"ב, מדיניות מוניטרית שנותרה ברובה מרחיבה לצד אינפלציה מתונה - 

תרמו לכך. בשווקים המתעוררים העלייה הייתה מרשימה עוד יותר, בתמיכת 

היחלשות הדולר בעולם והעלייה במחירי הסחורות. בסיכום שנת 2017 מדד 

MSCI העולמי )ברוטו במונחים דולריים( עלה בשיעור מרשים של כ-23% והמדד 

המקביל של השווקים המתעוררים עלה בשיעור חד של 38%. בישראל, מדד ת"א-

125 )שהחליף את מדד ת"א-100 ב-9 בפברואר 2017( עלה ב-6.4%, עם עלייה 

מתונה בלבד של 2.7% במדד ת"א- 35 )בשל חולשה בענף הפארמה( ועלייה 

מרשימה של 21.2% במדד ת"א 90 )בתמיכת עליות בענפי הבנקים, הנדל"ן 

והביטוח(. 

שוק המניות

במהלך השנה גדלה החשיפה למניות, בעיקר בחו"ל, לאור ההערכה לעדיפות 

יחסית להשקעה במניות ע"פ אג"ח ממשלתיות וקונצרניות. 

מרווחי האשראי על אגרות החוב הקונצרניות בארץ  קטנו במהלך השנה )בדומה 

למגמה בחו"ל(. 

אג"ח קונצרני ומוצרי חוב

לאור המשך שחיקת המרווחים - צומצמה החשיפה לאג"ח קונצרני סחיר בארץ 

ובחו"ל, אך הוגדלה החשיפה לאשראי לא סחיר איכותי, אשר ברובו מגובה 

בבטחונות ו/או התניות פיננסיות, אשר מקטינים את סיכון ההשקעה באפיק. 

החברה המשיכה לנצל את הגידול בהיקפי הכספים שעוקבים באופן טכני אחרי 

המדדים בעיקר לצורך שיפור הרכבי תיק ההשקעות, כאשר ניירות ערך שעלו 

באופן מוגזם בכניסתם למדדים נמכרו על ידינו וניירות שירדו באופן מוגזם עקב 

יציאתם מהמדדים נרכשו. 

מוצרי מדדים

החברה שמרה על מדיניותה בתחום הנגזרים, לפיה הם משמשים בעיקר אמצעי 

להתאמה מהירה של הרכבי האפיקים בתיק להחלטות ועדות ההשקעה, לניהול 

יעיל של החשיפות בחו"ל ללא חשיפת המטבע, ללא פעילות באסטרטגיות או 

לקיחת פוזיציות על כיווני השוק או סטיות התקן. 

נכסים נגזרים לרבות 

אופציות על מדד מעו"ף, 

שקל/דולר, חוזים 

עתידיים 

במהלך השנה, לנוכח התשואות הנמוכות בשוקי האג"ח הממשלתי והקונצרני, 

המשיכה חטיבת ההשקעות במאמצים  להשקעה  באשראי, תשתיות, השקעות 

פרטיות ונדל"ן, תוך שמירה על רמת סיכון לא גבוהה ופיזור גבוה. 

השקעות בנכסים 

אלטרנטיביים, לרבות 

נדל"ן, תשתיות והשקעות 

פרטיות 
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5. ניהול סיכונים

החוזר המאוחד, פרק 10 - ניהול סיכונים, אשר פורסם ב-15 בינואר 2014 החליף את חוזר גמל מספר 2009-2-3 בנושא 
"מערך ניהול ובקרת סיכונים בחברות מנהלות של קופות גמל" אשר פורסם באוגוסט 2009. החוזר נועד להסדיר תשתית 
להבנה, זיהוי ומדידה של סיכוני שוק, אשראי ונזילות הגלומים בנכסי ההשקעה המוחזקים כנגד חסכונות העמיתים 
בקופות גמל, למעקב שוטף אחריהם, לקבלת החלטות ולקביעת מדיניות המבוססות עליהם ולהבטחת מסגרת דיווחים 
מתאימה.  החוזר מחייב מינוי מנהל סיכונים אובייקטיבי ובלתי תלוי במערך ההשקעות והאשראי של החברות המנהלות 
אשר יספק לדירקטוריון החברה המנהלת, הנהלתה, ועדת ההשקעה וועדת האשראי שלה תמונת מצב אובייקטיבית 

ומקיפה יותר אודות הסיכונים הגלומים בנכסי ההשקעה המוחזקים כנגד חסכונות העמיתים. 

ניהול תיק ההשקעות של הקופה נעשה תוך חתירה לאיזון בין המטרה של השגת תשואה מקסימאלית על הנכסים לבין 
הסיכון הכרוך בהשקעות ורמת הנזילות הנדרשת כדי לממן פעילות זו ופעילות משיכות והעברות של כספים על ידי 

העמיתים. 

דירקטוריון החברה קבע מדיניות השקעות אשר מגבילה את רמות החשיפה אליהן ניתן להגיע בכל אחד מאפיקי 
ההשקעה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות את ועדת ההשקעות ומגבילות את רמת הסיכון של קופות הגמל המנוהלות על 
ידי החברה. ועדת ההשקעות דנה בישיבותיה בתמהיל ההשקעות של קופות הגמל המנוהלות על ידי החברה ומקבלת 
החלטות לגבי הקצאת הנכסים בין האפיקים השונים בהתאם להערכות סיכונים המבוססות על נתונים מאקרו כלכליים 
ותחזיות לגבי שוקי ההון וגורמי הסיכון. דיווחי ניהול סיכונים המוצגים לועדת השקעות מציגים אומדים להפסד 
 , BI פוטנציאלי הצפוי לתיק נכסים בשל התממשות סיכוני השוק. בכל התכנסות של ועדת השקעות ובהתבסס על מערכת

מציגה חטיבת השקעות חתכי חשיפה שונים של תיק ההשקעות, בכלל זה חשיפה לענפים, גיאוגרפי, מטבעות. 

הועדה בוחנת ומתאימה את מדיניות ההשקעות וביצועה בשוטף לנוכח ההתפתחויות בנכסיה, במאפייני עמיתיה 
ובשווקים.  

להלן פירוט הסיכונים המרכזיים להם חשופה הקופה ואופן הטיפול בהם:

א. מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת

לעניין פירוט מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת של קופת הגמל ראה ביאור 24 
בדוחות הכספיים של החברה המנהלת. 

ב. סיכוני נזילות 

סיכון נזילות ניתן לפיצול על פני שני רבדים: סיכון נזילות ברמת קופת גמל, וסיכון נזילות ברמה מקרו כלכלית. 

הסיכון ברובד הראשון נובע מאי ודאות לגבי שינויים אפשריים בהיקף משיכת כספים מהקופה, העשויים להביא 
למצב בו הקופה תידרש לממש במהירות נכסים בהיקף ניכר על מנת לשלם לעמיתים המושכים או המניידים 
לקופות אחרות. סיכון זה קשור בהיקף חסכון העמיתים הזכאים למשיכה אל מול אורך החיים הממוצע של נכסי 

הקופה ונזילותם וכן מגורמים חיצוניים של הגברת תחרות ומעבר בין קופות גמל.  

הסיכון ברובד השני נובע מהאפשרות של שינוי טעמי העמיתים בכלל קופות הגמל. מצב זה יכול לגרום  למימוש 
סכומי כספים גדולים בפרק זמן קצר. דרישה כזו עלולה לסכן את יציבות שוק ההון והכספים בארץ. לצורך ניהול 
סיכון הנזילות קופות הגמל מחזיקות בנכסים נזילים, כגון מזומנים, שווי מזומנים ופיקדונות לתקופה של עד חודש 

ימים וכן בנכסים בעלי סחירות גבוהה שניתנים למימוש בקלות יחסית. 

ניהול הקופות בשיטת סלי השקעה, מקטין חשיפה לסיכון נזילות בכלל ובקופות הקטנות בפרט. 

9
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ניתוח נזילות הקופה

10

ליום 31 בדצמבר 2017

נכסים נטו )באלפי ש"ח(

מסלול מניותמסלול כללינזילות )בשנים(
מסלול אג"ח 

מסלול שקליצמוד מדד

מסלול אג"ח 
עד 15% 

מניות

 136,568 5,906 24,867 67,448 66,946נכסים נזילים וסחירים

מח"מ של עד שנה  4,075 - 254 1,490 1,938

מח"מ מעל שנה  41,820 45 5,301 13,691 20,941

 1,445 236 29 23אחרים   3,705

 91,270 82,865 30,451 5,974סה"כ  186,168

ועדת ההשקעות אישרה מודל למעקב אחר סיכון הנזילות בפעילות הקופה. מדדי הנזילות מביאים בחשבון מצבי 
קיצון של משיכות בקופות כולל העברות בין קופות ואת נזילות הנכסים בתיקים במצבי משבר שונים. ועדת 
ההשקעות בוחנת על בסיס תקופתי את העמידה ברמת הנזילות ביחס למדדי הנזילות שנקבעו ובוחנת באופן שוטף 

את צרכי הנזילות והתאמתם לנכסי הקופה על מנת להיערך מראש לשינויים ברמת הנזילות הנדרשת.  

הקופה אינה נתקלת בקשיי נזילות ובקשיים למימון תשלומים לעמיתים מושכים או המניידים החוצה, והיא 
שומרת על רמת נזילות מספקת כאמור. על פי ניסיון העבר, לאור היקף נכסיה של הקופה, הפיזור הרחב של 
עמיתיה והעובדה כי מרבית נכסיה הינם סחירים ובני מימוש מהיר ולמרות ששיעור הסכומים שעמיתים רשאים 
למשוך מהקופה עמד על 100% הקופה אינה צופה בעיות נזילות בשנים הקרובות. נכון לסוף שנת 2017, כ- 73% 
מנכסי מסלול כללי, כ- 99% מנכסי מסלול מניות,  כ- 82% ממסלול אג"ח צמוד מדד וכ- 81% ממסלול שקלי 

הושקעו בנכסים נזילים. 

מבחינת הרכב נכסי הקופה והערכות ההנהלה, הנהלת החברה המנהלת סבורה כי סך הכספים הסחירים והנזילים 
וצפי ההפקדות מהווים כרית בטחון מספקת לצמצום התממשות סיכון הנזילות כאמור לעיל. 

ג. סיכוני שוק

סיכוני שוק בניהול פעילות קופת הגמל נובעים מאפשרות לשחיקת שווי נכסי קופות הגמל כתוצאה משינויים 
במחירי ניירות ערך, מחירי נדל"ן, שעורי ריבית, שערי חליפין ואינפלציה ומפתיחת מרווחי האשראי מול ריבית 

חסרת סיכון.  

סיכוני שוק הקשורים בירידה הפוטנציאלית בערכם הכלכלי של נכסי הקופה הינם כדלקמן:

 בשיקולי השקעה נלקחות בחשבון תחזיות אינפלציה ואלטרנטיבות השקעה, גם בהיבט של 
בסיס הצמדה. הקופה מבצעת את השקעותיה ברכיבים צמודים ולא צמודים בהתאם לסביבת האינפלציה 

והתחזיות העתידיות שלפניה. 

1. סיכוני הצמדה:

 לקופה חשיפה לנכסים צמודי מט"ח בעיקר כתוצאה מהשקעות בנכסים זרים ולכן 
בשיקולי ההשקעה נלקחות בחשבון תחזיות לשינויים בשערי חליפין, בעיקר ביחס לדולר.

2. סיכון שער חליפין:

 לשינויים בשערי הריבית השפעה על אגרות החוב המוחזקות על ידי הקופה ועל פקדונות 
והלוואות ובאמצעותן על שווי נכסי הקופה. בעת קבלת החלטות השקעה וקביעת משך החיים הממוצע של 
הנכסים נלקחים בחשבון הנחות ותחזיות לגבי שינויי ריבית והשפעתם על תיק ההשקעות של הקופה. הקופה 
מטפלת בסיכוני ריבית על ידי שינוי באורך החיים הממוצע הכולל של מכשירים נושאי ריבית בכל אפיק, 

פיזור וחשיפה לסוגי ריביות שונות.  

3. סיכוני ריבית:

4. סיכון מניות: ההפסד שעלול להגרם לקופה כתוצאה מירידה במחירי המניות הנסחרות בארץ ובחו"ל.

5. סיכון מרווח אשראי: הפסד הנובע מפתיחת מרווחי האשראי מול ריבית חסרת סיכון. 

6. סיכון נדל"ן: ההפסד שעלול להיגרם מירידת ערכן של ההשקעות בנדל"ן. 

החברה המנהלת מתמודדת עם מכלול הגורמים המרכיבים את סעיף סיכוני השוק באמצעות קביעת תמהיל 
השקעות מפוזר המכיל, בין היתר, מניות, אגרות חוב צמודות ולא צמודות, הלוואות, נדל"ן, חשיפה למט"ח, קרנות 
השקעה ותעודות סל. נכסי הקופות מפוזרים גם בהשקעות בשווקים הבין לאומיים. שימוש בנגזרים נעשה למטרות 

הגנה ולמטרות יצירת חשיפה ונכלל בדוחות הבקרה. 
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דירקטוריון החברה קבע מדיניות השקעות אשר מגבילה את רמות החשיפה אליהן ניתן להגיע בכל אחד מאפיקי 
ההשקעה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות את ועדת ההשקעות ומגבילות את רמת הסיכון של קופות הגמל 
המנוהלות על ידי החברה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות ביצוע פיזור בין אפיקי ההשקעה השונים ומונעות חשיפה 

גבוהה לאפיק השקעה אחד. 
ועדת ההשקעות דנה בישיבותיה בתמהיל ההשקעות של קופות הגמל המנוהלות על ידי החברה ומקבלת החלטות 
לגבי הקצאת הנכסים בין האפיקים השונים בהתאם להערכות סיכונים המבוססות על נתונים מאקרו כלכליים 

 היסטורי ותחזיות לגבי שוקי ההון וגורמי הסיכון. מדדי סיכונים המוצגים לוועדת השקעות כוללים 
ותרחישי קיצון עבור כל הקרנות. מדד ה- 

VAR
 אומד את ההפסד הפוטנציאלי הצפוי לתיק הנכסים בשל 

התממשות סיכוני שוק לאופק של חודש בהסתברויות שונות קבועות מראש. תרחישי הקיצון ומדד 
VAR

 לכל 
הקופות מחושבים אחת לרבעון. ועדת השקעות מקבלת מדי ועדה דיווח בדבר חשיפה ענפית, חשיפה גיאוגרפית 

וחשיפה מטבעית. 

VAR

)1( סיכון מדד וסיכון מטבע

מסלול כללי

11

 ליום 31 בדצמבר 2017

במטבע חוץ או

בהצמדה אליו

בהצמדה למדד

המחירים לצרכן  סך הכל לא צמוד
אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

סך נכסי קופת הגמל, נטו  87,686 52,066 46,416 186,168
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים 

 -)16,399(  1 16,398נגזרים במונחי דלתא 

 186,168 30,017 52,067סך הכל 104,084

 ליום 31 בדצמבר 2017מסלול מניות

במטבע חוץ או

בהצמדה אליו

בהצמדה למדד

המחירים לצרכן  סך הכל לא צמוד
אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

סך נכסי קופת הגמל, נטו  3,577 86 2,311 5,974
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים 

 -)166( - 166נגזרים במונחי דלתא 

 5,974 2,145 86סך הכל 3,743

 ליום 31 בדצמבר 2017מסלול אג"ח צמוד מדד

במטבע חוץ או

בהצמדה אליו

בהצמדה למדד

סך הכל לא צמוד המחירים לצרכן

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

סך נכסי קופת הגמל, נטו  1,528 28,842 81 30,451
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים 

- - 1 )1( נגזרים במונחי דלתא 

 30,451 81 28,843סך הכל 1,527
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מסלול שקלי 
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 ליום 31 בדצמבר 2017 

במטבע חוץ או 

בהצמדה אליו   לא צמוד 
 

 סך הכל  
אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

  
 1,476 

  
 81,389  82,865 סך נכסי קופת הגמל, נטו 

 - )1,358( חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים נגזרים במונחי דלתא  1,358 

 82,865  118 סך הכל  82,747 

 
 

 ליום 31 בדצמבר 2017 מסלול אג"ח עד 15% מניות 

במטבע חוץ או 

בהצמדה אליו

בהצמדה למדד 

המחירים לצרכן    לא צמוד 
 

 סך הכל  
אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

     
 43,384  28,517  19,369  91,270 סך נכסי קופת הגמל, נטו 

חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים נגזרים 
 - )7,509(  -  7,509 במונחי דלתא 

 91,270  11,860  28,517 סך הכל  50,893 

 
 
 

)2( סיכון ריבית 

להלן ניתוח רגישות ביחס להשפעת השינוי בשיעור הריבית על התשואה של קופת הגמל: 
 

ניתוח רגישות לשינוי 
 )א( )ב(בשיעור הריבית 

  +1% -1%

אחוזים ל יום 31 בדצמבר 2017 

מסלול כללי  )2.33(  2.56 
מסלול מניות  )0.16(  0.17 
מסלול אג"ח צמוד מדד  )4.19(  4.71 
מסלול שקלי  )2.87(  3.10 
מסלול אג"ח עד 15% מניות  )2.67(  2.94 

 
 ניתוח הרגישות ביחס לשינוי בריבית הינו גם ביחס למכשירים בריבית קבועה וגם ביחס למכשירים בריבית 
משתנה. ביחס למכשירים בריבית קבועה, החשיפה הינה ביחס לערך הפנקסני של המכשיר וביחס למכשירים 
בריבית משתנה, החשיפה הינה ביחס לתזרים המזומנים מהמכשיר הפיננסי. לצורך חישוב ניתוח הרגישות 

נלקח בחשבון שינוי בריבית מתחילת השנה גם לגבי נכסים שנרכשו במהלך השנה. 

)א(

 
 

 ניתוח הרגישות כולל אך ורק סעיפים אשר ערכם מושפע באופן ישיר כתוצאה משינוי בשיעור הריבית. 
בהתאם לכך, לא מובאות בחשבון השפעות עקיפות כגון השפעה של קרנות נאמנות שמשקיעות בנכסי חוב. 

)ב(
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)3(  פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות במכשירים הוניים

להלן פירוט החשיפה לענפי משק בגין השקעה במניות:

מסלול כללי
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ליום 31 בדצמבר 2017

נסחרות במדד
מניות היתר

נסחרות במדד
%סך הכל בחו"ל לא סחיר ת"א 125

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 
בנקים   3,627  33 -   593  4,253  20.05
3.08 653 - - ביטוח  653 -
ביומד  476 20 - 173 669 3.16
טכנולוגיה  856 42 - 827 1,725 8.14
מסחר ושרותים  3,527 243 6 201 3,977 18.76
נדל"ן ובינוי  3,189 322 - 218 3,729 17.59
תעשיה  2,356 270 - 911 3,537 16.68
8.10 1,717 - השקעה ואחזקות 1,461 256 -

 4.44 942 187 - 63נפט וגז  692

 100.00 21,202 3,110 6 1,249סך הכל 16,837

ליום 31 בדצמבר 2017מסלול מניות

נסחרות במדד
מניות היתר

נסחרות במדד
%סך הכלבחו"ל לא סחיר  ת"א 125

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 
בנקים   412 4  -   60  476  19.74
3.11 75 - - ביטוח  75 -
ביומד  54 2 - 20 76 3.15
טכנולוגיה  98 5 - 92 195 8.08
מסחר ושרותים  403 28 9 22 462 19.15
נדל"ן ובינוי  363 37 - 25 425 17.62
תעשיה  268 31 - 103 402 16.67
8.13 196 - השקעה ואחזקות 167 29 -

 4.35 105 19 - 7נפט וגז  79

 100.00 2,412 341 9 143סך הכל 1,919

ליום 31 בדצמבר 2017מסלול אג"ח צמוד מדד

%סך הכל לא סחיר 

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 
 0 100.0 7 מסחר ושרותים 7 

- -- -- -

- -- -- -

- - - 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים  סקירת הנהלה לשנת 2017

מסלול אג"ח עד 15% מניות
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ליום 31 בדצמבר 2017

נסחרות במדד
מניות היתר

נסחרות במדד
% סך הכלב חו"ללא סחיר ת"א 125

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 
קיםבנ 7 88 8  -  9 14 4 1,04 4 20.0
3.05 159 - - טוחבי 159 -
מדביו 116 5 - 42 163 3.13
הגילוטכנו 209 10 - 203 422 8.10
תים ושרוסחרמ 863 59 25 48 995 19.11
י ובינו"ןנדל 779 78 - 53 910 17.47
התעשי 576 66 - 223 865 16.61
8.05 419 - תקואחז ועהקהש 357 62 -
זג וטנפ 169 15 - 47 231 4.44

 
 
 

 
 

 
 

 

 100.00 5,208 765 25 303סך הכל 4,115

ד. סיכוני אשראי

סיכון אשראי הוא הסיכון לאי עמידת צד שלישי בהתחייבויותיו. סיכוני אשראי יכולים לנבוע, בין היתר, מאי 
עמידה במועדי החזר, היעדר יכולת פירעון, מימוש ביטחונות בערך פחות מהמוערך או מירידת ערך כתוצאה 

משינוי בדירוג אשראי. 
פעילות האשראי נעשית בכפוף לתקנות ההשקעה ולחוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני אשראי ובהתאם למדיניות 
שנקבעה על ידי הדירקטוריון ולהחלטות פרטניות של ועדות ההשקעה השונות. תקנות ההשקעה קובעות מגבלות 
חשיפה ללווה בודד ולקבוצת לווים וכן מגבלות על מתן אשראי בהתאם לסוגי בטחונות וכיוצ"ב. חוזרי המפקח 
בנושא ניהול סיכוני אשראי מתווים תשתית לתמיכה ניהולית, מקצועית ותפעולית ומטרתם להבטיח קיומם של 
מנגנוני בקרה ופיקוח לניהול סיכוני אשראי להם חשופה הקופה. בהתאם לחוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני 
אשראי מינו הגופים המוסדיים בקבוצה מנהל מערך אשראי לא סחיר, ונקבעו נהלים העוסקים בניהול סיכוני 
אשראי. חוזר ועדת חודק קובע הוראות לקביעת פרמטרים להתייחסות גופים מוסדיים המעמידים אשראי 
באמצעות רכישת אגרות חוב לא ממשלתיות, ובין היתר, באמצעות הרחבת תהליך האנליזה המתקיים בחטיבת 
ההשקעות טרם רכישת איגרת חוב וקביעת מדיניות ביחס לרכישת איגרות חוב, הכוללת, בין היתר, הכללת תניות 
חוזיות שונות ואמות מידה פיננסיות. בעקבות חוזר המפקח בנושא טיפול בחובות בעייתיים ופעולות לגביית חוב, 
הוקם פורום חוב ומונה מנהל לפורום אשר תפקידו להעריך מצב חובות בעייתיים ולהבטיח כי מתקיימים תהליכי 

מעקב ובקרה שוטפים. 
מדיניות החשיפה לאשראי, אשר אושרה על-ידי הדירקטוריון, מתייחסת למגבלות לחשיפה כוללת לקבוצת לווים 
ולחמשת הבנקים הגדולים, מגבלות חשיפה לנכסי חוב על פי דירוג והאצלת סמכויות שונות לחטיבת ההשקעות, 

ועדת אשראי, ועדות השקעה והדירקטוריונים האמורים.  
טרם מתן אשראי לא סחיר מתבצע תהליך, באמצעות מודל דירוג פנימי, להערכת איתנות הגופים אליהם נחשפת 
הקופה ויכולת הפירעון שלהם. כמו כן הקופה עוקבת באופן שוטף אחר יכולת הפירעון ואיכות הבטוחות. בנוסף, 
מתבצעת הערכת סיכוני אשראי לא סחיר בקופה הן באמצעות מעקב אחר הדירוג הממוצע, והן באמצעות מודל 

המאפשר לכמת את גובה סיכון האשראי בתוחלת ומקרה קיצון. 
ברמת התיק הכולל מתבצע באגף ניהול סיכונים כימות של סיכוני האשראי הגלומים בנכסי ההשקעה, באמצעות 

( בחינת הדירוג הממוצע של החוב הלא ממשלתי בתיקים האמורים והערכת ההפסד הצפוי )
וההפסד הלא-צפוי )

Expected Loss
( בגין סיכוני האשראי הלא סחיר. ברמת עסקה פרטנית - מתקבלת חוות 
דעת בלתי תלויה של אגף ניהול סיכונים לעסקאות משמעותיות ולעסקאות גדולות או מורכבות, בהתאם 

לפרמטרים שהוגדרו. 

Un expected Loss

 - - - - - -
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)1( חלוקת נכסי חוב על פי מיקומם 

 
 

ליום 31 בדצמבר 2017 

 

 -17-
 

מסלול כללי 

 
מסלול אג"ח עד 15% מניות מסלול שקלי מסלול אג"ח צמוד מדד מסלול מניות 

שאינם 

סחירים

שאינם 

סחירים

שאינם 

סחירים

שאינם 

סחירים 

שאינם 

  סחירים      סחירים 
 

סה"כ  סחירים סה"כ  סחירים סה"כ   סחירים  סה"כ  סחירים  סה"כ 

אלפי ש"ח 

  
 62,950  21,578  41,372  76,863  15,181  61,682  29,036  5,555  23,481  1,445  45  1,400  111,134 בארץ  67,268  43,866 

 8,408  1,301  7,107  1,303  -  1,303  -  -  -  -  -  -  14,598  2,029 בחו"ל  12,569 

סך הכל 
 45,895   79,837 נכסי חוב

 
 125,732 1,400  45  1,445  23,481  5,555  29,036  62,985  15,181  78,166  48,479  22,879  71,358 
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)2( פירוט נכסי חוב בחלוקה לדירוגים

נכסי חוב בארץ
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ליום 31 בדצמבר 2017

דירוג מקומי )*(

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

מסלול שקליצמוד מדד

מסלול אג"ח 
עד 15% 

מניות

אלפי ש"ח

נכסי חוב סחירים בארץ  
אגרות חוב ממשלתיות   53,923  1,301  21,388  56,534  35,425

אגרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים 
בדירוג: 

AA ומעלה   6,431  57  1,031  1,980  2,757
2,842 2,913 903 39 6,252 A עד BBB
51 - 29 - 88 BBB-נמוך מ

 297 255 130 3לא מדורג  574

 41,372 61,682 23,481 1,400סך הכל נכסי חוב סחירים בארץ 67,268

נכסי חוב שאינם סחירים בארץ 
אגרות חוב קונצרניות ופיקדונות בבנקים 

ובמוסדות פיננסיים בדירוג: 
AA ומעלה   5,195 -   897  559  2,653
201 146 53 - 414 A עד BBB
204 - 71 45 221 BBB-נמוך מ
לא מדורג  58 - 23 - 32
הלוואות בשיעבוד מניות המקנות שליטה 1,585 - 220 393 751

 17,737 14,083 4,291 -הלוואות לאחרים 36,393

 21,578 15,181 5,555 45סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים בארץ  43,866

 62,950 76,863 29,036 1,445סך הכל נכסי חוב בארץ 111,134

 6,099 5,553 1,361מזה - נכסי חוב בדירוג פנימי )**( 12,072   44    

המקורות לרמת הדירוג בישראל הינן חברות הדירוג שאישר הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון )להלן - 
הממונה(. נתוני הדירוג הומרו לסמלי הדירוג של 

)*(
 בהתאם למקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל 

בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג 
S&P

 .+A ועד -A כולל בתוכו A

בהתאם לחוזרי הממונה 15-9-2007 ו- 16-9-2007 קיימת בחברה תשתית ארגונית וניהולית לניהול האשראי, 
במסגרת זו מבצעת החברה מעקב ובחינה על כל נכסי החוב בהם השקיעה. לנכסי חוב להם לא קיים דירוג 
חיצוני שניתן על ידי חברה מדרגת, מבוצע דירוג פנימי על ידי החברה. נכסי החוב המוצגים לעיל כנכסים 

בדירוג פנימי הנם אלו שלהם לא קיים דירוג חיצוני כאמור. ראה בנוסף סעיף 5 להלן. 

)**(

 - - - - -

 - - - - -

 - - - - -

 - - - - -
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נכסי חוב בחו"ל
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ליום 31 בדצמבר 2017

דירוג בינלאומי )*(

מסלול שקלימסלול כללי
מסלול אג"ח עד 

15% מניות

אלפי ש"ח

נכסי חוב סחירים בחו"ל  
אגרות חוב ממשלתיות   2,120  1,303  1,065

אגרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים בדירוג:
A ומעלה   1,519 -   876

4,728 - 8,165  BBB
425 - 727  BBB-נמוך מ

 13 -לא מדורג  38

 7,107 1,303סך הכל נכסי חוב סחירים בחו"ל  12,569

נכסי חוב שאינם סחירים בחו"ל
  1,301 - נכסי חוב אחרים   2,029

 8,408 1,303סך הכל נכסי חוב בחו"ל 14,598

  943 -  מזה - נכסים מדורגים בדירוג פנימי )**(  1,405

 .Fitch -ו S&P, Mood's המקורות לרמת הדירוג בחו"ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על-ידי הממונה )*(
 .+A ועד -A כולל A כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג

בהתאם לחוזרי הממונה 15-9-2007 ו- 16-9-2007 קיימת בחברה תשתית ארגונית וניהולית לניהול 
האשראי, במסגרת זו מבצעת החברה מעקב ובחינה על כל נכסי החוב בהם השקיעה. לנכסי חוב להם לא 
קיים דירוג חיצוני שניתן על ידי חברה מדרגת, מבוצע דירוג פנימי על ידי החברה. נכסי החוב המוצגים 

לעיל כנכסים בדירוג פנימי הנם אלו שלהם לא קיים דירוג חיצוני כאמור. ראה בנוסף סעיף 5 להלן. 

)**(

 - - -

 - - -

 - - -
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)3( שיעורי הריבית ששימשו בקביעת השווי ההוגן 

השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים, נקבע באמצעות היוון אומדן תזרימי המזומנים הצפויים בגינם. שערי ההיוון 
אינם מתבססים על דירוג האשראי של הנכס אלא על חלוקת השוק הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה לפדיון של נכסי 
החוב וקביעת מיקום של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון הנגזרת ממחירי 
עסקאות/הנפקות בשוק הלא סחיר. מודל זה מביא לידי ביטוי באופן עדכני יותר שינויים בפרמיית הסיכון של נכסי החוב, 

כפי שאלו משתקפים בשוק הסחיר בהתאם לשינויים באותו עשירון. 
 

הריביות הממוצעות המשוקללות בגין כל אחת מקבוצות הדירוג המוצגות להלן הינן בהתאם לנכסים הכלולים בכל 
קבוצת דירוג: 

 

ליום 31 בדצמבר 2017 
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מסלול כללי  נכסי חוב שאינם סחירים 

 )*(: לפי דירוג

מסלול מניות 
מסלול אג"ח 
מסלול שקלי צמוד מדד 

מסלול אג"ח 
 עד 15% מניות

באחוזים 

AA ומעלה  1.38  -  1.10  2.09  1.38 
 2.34  2.47  1.88  -  2.24   A
 2.48  2.48  2.31  -  2.40    BBB
 4.30  -  4.23  4.57  4.01  BBB-נמוך מ
לא מדורג  3.62  )0.06(  3.02  3.63  3.63 

 

המקורות לרמת דירוג מקומי הינן חברות הדירוג "מעלות" ו"מדרוג". נתוני חברת מדרוג הועברו לסמלי הדירוג 
לפי מקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג

 )*(
 .+A ועד -A כולל A 

 
 .Fitch - ו S & P, Mood's   המקורות לרמת הדירוג בחו"ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על ידי הממונה

 
לעניין דירוג פנימי ראה סעיף 5 להלן. 
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)4( פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות בנכסי חוב סחירים ושאינם סחירים

ליום 31 בדצמבר 2017
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מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח צמוד 

מסלול שקלימדד
מסלול אג"ח עד 15% 

מניות 

סכוםסכום %

מסה"כ

סכום %

מסה"כ

סכום %

מסה"כ

סכום %

מסה"כ

%

מסה"כ אלפי ש"ח

 

אלפי 
ש"ח

אלפי 
ש"ח

אלפי 
ש"ח

אלפי 
ש"ח

ענף משק
 5 3,59 0  2 1,20 8  3 73 5  2 3 0  6 7,26 4 
טוחבי 1,727 1 6 134 1,049 1 754 1

181 - - - - - מדביו 309 -
1 769 205 - - - הגילוטכנו 1,363 1 -

סחרמ 
תיםושרו 24,833 20 54 4 1,997 7 10,035 13 13,073 18
י ובינו"ןנדל 25,700 20 41 3 3,927 14 5,364 7 12,417 17
התעשי 1,905 2 6 136 558 1 926 1

עהקהש 
תקואחזו 5,143 4 7 708 2 1,787 2 2,384 3

1 774 123 11 - זג וטנפ 1,445 1 -

51 36,490 74 57,837 74 אג"ח ממשלתי 56,043 45 1,301 90 21,388
100.00 71,358 100.00 78,166 100.00 29,036 100.00 סך הכל 125,732 100.00 1,445

בנקים

 

 

 ביום 7 ביולי 2013, בהמשך לאישור מיום 15 במאי 2011, אישר הממונה על שוק ההון )להלן - הממונה( להראל 
חברה לביטוח בע"מ )להלן - הראל ביטוח( שימוש במודל פנימי לדירוג אשראי, שפותח על ידי הראל ביטוח. מודל 
זה ישמש את הראל ביטוח ואת יתר הגופים המוסדיים בקבוצת הראל. בהתאם לתנאי האישור, הדירוג על פי 

המודל הפנימי ייחשב כדירוג המקביל של חברה מדרגת, בכפוף לתנאים הבאים:  

)5(

א( השימוש במודל יעשה במסגרת המבנה, המתודולוגיה והנהלים שהוצגו בתהליך בחינת המודל. 

 בנקים וחברות ביטוח, אשראי מגובה נכס בסיס )ישיר או מכשירים 
מורכבים(, נדל"ן יזמי ומימון פרוייקטים.
ב( המודל יהא תקף להערכת אשראי למעט:

ג( כל שינוי מהותי במבנה המודל יהא טעון אישור מראש של הממונה.

- -- -- -- -- -

- -- -- -- -- -

- -- -- -- -- -

-- 
- 

-
- 

- - 

- 

- - 
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ה. סיכונים גיאוגרפיים 
 

סיכון גאוגרפי הינו סיכון להפסד הנובע מחשיפה של תיק ההשקעות בצורה ישירה או עקיפה, דרך השקעה בחברות שיש להן פעילות עסקית במדינה, לאירוע שלילי באותה 
מדינה או אזור גיאוגרפי. אירוע כזה עשוי להתעורר למשל על רקע עימות בטחוני באזור, משבר כלכלי במדינה עצמה או אצל שותפת סחר מהותית. סיכון גיאוגרפי עשוי לבוא 

לידי ביטוי בעלייה באירועי חדלות פירעון של ממשלות ועסקים ו/או ירידה בשווי נכסים הוניים )נדל"ן, מניות וכד'(. 
 

להלן החשיפה הגיאוגרפית עבור הנכסים השונים בהתאם למקום הסיכון הסופי, או בהתאם למקום בו הונפק או נסחר הנכס, במקרים בהם לא ניתן היה לזהות את מקום 
החשיפה הסופית: 

 
 

מסלול כללי 
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 ליום 31 בדצמבר 2017         
נגזרים  

במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

ק רנות 
נאמנות 

ת עודות 
סל 

א גרות חוב  
קונצרניות

 אגרות חוב 
ממשלתיות

 
   

 
סך הכל  מניות  

אלפי ש"ח 

 
 ריטניהב - 756 47 510 164 1,588 3,065 1,165 4,230 
סין - 308 209 1,160 122 - 1,799 - 1,799
תצרפ - 1,483 29 298 1,130 869 3,809 210 4,019
המניגר - 892 309 268 50 820 2,339 194 2,533
ןיפ - - 55 505 47 345 952 2,075 3,027
גבורמסקלו - - - - 3,316 - 3,316 - 3,316
תברית הארצו - 4,979 4,799 2,955 2,650 2,652 18,035 11,010 29,045
5,350 2,800 2,550 )189( הופאיר - 8 1,082 812 837

ראליש 55,917 17,971 12,782 852 19 52,592 140,133 1,015 141,148
רריםעותמקיםשוו - 7 536 1,870 1,126 - 3,539 - 3,539  
אחר 126 2,604 1,354 1,245 557 745 6,631 951 7,582

 הכלסך 56,043 29,008 21,202 10,475 10,018 59,422 186,168 19,420 205,588
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מסלול מניות 
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ליום 31 בדצמבר 2017          

נגזרים  
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה
מאזנית

ה שקעות   
אחרות 

ק רנות 
נאמנות

ת עודות 
סל 

א גרות חוב  
קונצרניות

 אגרות חוב 
ממשלתיות

 
   

 
ס ך הכל   מניות  

אלפי ש"ח 

 
ריטניהב - - 5 51 17 29 102 117 219 
קנדה - - 23 - 2 6 31 65 96
סין - - 24 117 12 - 153 - 153
תצרפ - - 3 30 31 88 152 21 173
המניגר - - 35 27 5 83 150 19 169
ןיפ - - 6 51 5 35 97 209 306
אהקורי - - 3 67 4 - 74 - 74

תברית הארצו - 2 535 297 168 211 1,213 1,110 2,323
345 283 62 )177( הופאיר - - 124 82 33

2,895 )523( ראליש 1,301 142 1,467 88 6 414 3,418
רריםעותמקיםשוו - - 61 189 20 - 270 - 270  
אחר - - 126 59 22 45 252 31 283

 הכלסך 1,301 144 2,412 1,058 325 734 5,974 1,332 7,306
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מסלול אג"ח צמוד מדד 
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ליום 31 בדצמבר 2017         

נגזרים  
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

ת עודות 
סל 

א גרות חוב  
קונצרניות 

א גרות חוב 
ממשלתיות

 
  

 
ס ך הכל  מניות 

אלפי ש"ח 

 
ישראל  21,388  2,844  7  13  5,985  30,237  -  30,237 

 214  -  214  55  -  -  159 אחר  - 

 30,451  -  30,451  6,040  13  7  3,003 סך הכל  21,388 

          
  
 

מסלול שקלי 
ליום 31 בדצמבר 2017         

נגזרים  
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

ק רנות 
נאמנות 

ת עודות 
סל

 אגרות חוב 
קונצרניות 

א גרות חוב 
ממשלתיות 

 
 
 

ס ך הכל  
אלפי ש"ח 

 
ישראל  57,837  5,422  40  21  18,939  82,259  -  82,259 

 606  -  606  175  -  -  431 אחר  - 

 82,865  -  82,865  19,114  21  40  5,853 סך הכל  57,837 
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מסלול אג"ח עד 15% מניות 
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ליום 31 בדצמבר 2017          

נגזרים  
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה 
מאזנית 

ה שקעות  
אחרות 

ק רנות 
נאמנות 

ת עודות 
סל 

 אגרות חוב  
קונצרניות 

 אגרות חוב 
ממשלתיות 

 
 
 

ס ך הכל  מניות 
אלפי ש"ח 

1,423 293 1,130 509 41 128 11 441 -  
 
 ריטניהב

1,780  תצרפ - 867 7 75 560 218 1,727 53
917  המניגר - 507 75 67 13 206 868 49

1,944 גבורמסקלו  - - - -  1,944 - 1,944 -
9,840  תברית הארצו - 2,746 1,179 742 994 1,413 7,074 2,766
1,674  הופאיר - 3 264 204 187 312 970 704
73,009  ראליש 36,416 8,514 3,145 224 8  24,448 72,755 254
1,199 רריםעותמקיםשוו  - 3 131 470 593 2 1,199 -  
4,363  אחר 74 1,695 396 731 321 386 3,603 760

96,149   הכלסך 36,490 14,776 5,208 2,641 4,661 27,494 91,270 4,879
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ו. גורמי סיכון נוספים המשפיעים על פעילות הקופה

הפעלת קופת גמל דורשת עמידה בכללי פעילות ודווח שנקבעו בחוקים ובתקנות. חוק הפיקוח על שירותים פיננסים 
)קופות גמל( התשס"ה 2005 מעניק סמכויות שונות ואמצעי אכיפה מגוונים לממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון 

לרבות סעיפי עונשין במקרה של אי עמידה בכללים והנחיות.  
הקופה פועלת בתחום שוק ההון והחיסכון ארוך הטווח, בהם מתבצעת פעילות השקעה לצד פעילות מול העמיתים 
החוסכים בקליטת הפקדות, תשלומים וזיכויים ברווחים. פעילות זו חושפת את הקופה לסיכונים תפעוליים 

ולסיכונים הנובעים משינויי פסיקה וחקיקה כלליים ובתחום הפעילות הספציפי של הקופה.  
אי לכך פועלת הקופה בהתאם לנהלים מסודרים שגיבשה להסדרת התהליכים השונים בקופה, לרבות ביצוע בקרות 

ומעקב שוטף אחר הפעילות. כמו כן, מלווה את פעילות הקופה יועץ משפטי ומנהלת סיכונים.  
בהתאם לתקנות קופות גמל, החברה המנהלת של הקופה כלולה במסגרת ביטוח אחריות מקצועית בקשר עם 
פעילות ההשקעה שלה, לכיסוי חבותה בשל מעשה או מחדל רשלני כלפי עמיתיה וכן ביטוח לכיסוי הונאות ומעילה 
באמון של עובדיה כלפי העמיתים בסכום כולל שלא יפחת מהסכומים המפורטים בתקנה 4 לתקנות השקעות 
משותפות בנאמנות )הון עצמי וביטוח של מנהל קרן ונאמן ותנאי כשירות של דירקטורים וחברי ועדת השקעות(, 

התשנ"ו-1995, ובתנאים הקבועים בתקנה האמורה לרבות השתתפות עצמית.

למידע נוסף, ראה דיון בגורמי סיכון בסעיף 3.12 בדוח תיאור עסקי התאגיד של החברה המנהלת.

ז. גורמי סיכון על פי טיבם

בטבלה להלן מוצגים גורמי הסיכון על פי טיבם - סיכוני מקרו, סיכונים ענפיים, סיכונים גיאוגרפיים ככל שישנם 
וסיכונים מיוחדים לקופה, אשר דורגו, בהתאם להערכות סובייקטיביות איכותיות של הנהלת החברה המנהלת של 
הקופה בהתחשב בהיקף ובמאפייני פעילותה נכון לתאריך הדוח,  בקטגוריות על פי השפעתם, ככל שניתן לגבי כל 

גורם סיכון, על קופת הגמל - השפעה גדולה, בינונית וקטנה. 
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הנקטהשפעה תינוני בהשפעה   הדול גהשפעה  ןוי סיכמורג

√ ק שוסיכוני

√ ראל בישתלי כלכטהאה

סיכוני אשראי
וקרמינוסיכ  

√ אחרים  סים נכמחיריסיכון

√  טורייםולג רשינויים
םייפנ עיםנוסיכ

√ םלייעו תפסיכונים הברלח  יםוחדימיםנוסיכ

√

√ סיכון נזילות

 

 - -

 - -

 - -

 - -

 - -

 - -

 - -  -
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6. נושאים אליהם הפנה רואה החשבון את תשומת ליבו בחוות דעתו 
 

רואה החשבון לא הפנה את תשומת הלב לעניינים מיוחדים בחוות דעתו.   
 

 

7. בקרות ונהלים לגבי גילוי ובקרה פנימית על דיווח כספי 
 

א. בקרות ונהלים לגבי הגילוי: 

הנהלת הגוף המוסדי, בשיתוף המנכ"ל וסמנכ"ל הכספים של הגוף המוסדי, העריכו לתום התקופה המכוסה בדוח 

זה את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי. על בסיס הערכה זו, מנכ"ל הגוף המוסדי 

וסמנכ"ל הכספים הסיקו כי לתום תקופה זו הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי הנן אפקטיביות על 

מנת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על המידע שהגוף המוסדי נדרש לגלות בדוח השנתי בהתאם להוראות הדין 

והוראות הדיווח שקבע הממונה על שוק ההון ביטוח וחסכון ובמועד שנקבע בהוראות אלו. 

ב. בקרה פנימית על דיווח כספי: 

במהלך התקופה המכוסה המסתיימת ביום 31 בדצמבר 2017 לא אירע כל שינוי בבקרה הפנימית של הגוף המוסדי 

על דיווח כספי אשר השפיע באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של הגוף 

המוסדי על דיווח כספי. 
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דודי ליידנר  מישל סיבוני   

מנכ"ל  יו"ר הדירקטוריון  
   
   

תאריך:  19 במרס 2018 
 
 
 
 

  



 
 
 

  )certification( הצהרה
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אני, דודי ליידנר מצהיר כי: 

 

1. סקרתי את הדוח השנתי של הראל קמ"פ )להלן: "קופת הגמל"( לשנת 2017 )להלן: "הדוח"(. 

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית הנחוץ 

כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה המכוסה בדוח.  

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, 

את המצב הכספי ואת תוצאות הפעילות של קופת הגמל וכן את השינויים בזכויות העמיתים והתנועה בקופת הגמל 

למועדים ולתקופות המכוסים בדוח. 

.3

 

.2

4. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי הגילוי1 

ולבקרה הפנימית על דיווח כספי1 של קופת הגמל; וכן- 

 קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים להבטיח 

שמידע מהותי המתייחס לקופת הגמל, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט במהלך תקופת 

ההכנה של הדוח;  

)א(

 קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק מידה 

סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות 

מקובלים ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ב(

 הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של קופת הגמל והצגנו את מסקנותינו לגבי 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו; וכן- 

)ג(

 גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי שהשפיע באופן 

מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)ד(

 

 אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת של 

הדירקטוריון, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל:  

.5

 את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על דיווח 

כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על מידע כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)א(

כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד 

משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל. 

)ב( 

 

אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 
 

 

 

 

19 במרס 2018        

דודי ליידנר, מנכ"ל   
 
 

 
  

                                                             

1
 כהגדרתם בהוראות חוזר גופים מוסדיים לעניין בקרה פנימית על דיווח כספי- הצהרות, דוחות וגילויים. 

 



 
 

 
  )certification( הצהרה
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אני, רם גבל מצהיר כי: 

 

1. סקרתי את הדוח השנתי של הראל קמ"פ )להלן: "קופת הגמל"( לשנת 2017 )להלן: "הדוח"(. 

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית הנחוץ 

כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה המכוסה בדוח.  

.2

 

בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, 

את המצב הכספי ואת תוצאות הפעילות של קופת הגמל וכן את השינויים בזכויות העמיתים והתנועה בקופת הגמל 

למועדים ולתקופות המכוסים בדוח. 

 .3

 
4. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי הגילוי 1

ולבקרה הפנימית על דיווח כספי של קופת הגמל; וכן- 1

 קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים להבטיח 

שמידע מהותי המתייחס לקופת הגמל, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט במהלך תקופת 

ההכנה של הדוח;  

)א(

 קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק מידה 

סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות 

מקובלים ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ב(

 הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של קופת הגמל והצגנו את מסקנותינו לגבי 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו; וכן- 

)ג(

 גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי שהשפיע באופן 

מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)ד(

 

 אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת של 

הדירקטוריון, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל:  

.5

 את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על דיווח 

כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על מידע כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)א(

כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד 

משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל. 

)ב( 

 

אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 
 

 

 

 

19 במרס 2018        

רם גבל , סמנכ"ל כספים                      
                                                                                     

 

                                                             

1
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דוח הדירקטוריון וההנהלה בדבר הבקרה הפנימית על דיווח כספי 

 -30-
 

 
 

ההנהלה, בפיקוח הדירקטוריון, של הראל קמ"פ )להלן: "קופת הגמל"( אחראית לקביעתה וקיומה של בקרה פנימית נאותה 

על דיווח כספי. מערכת הבקרה הפנימית של קופת הגמל תוכננה כדי לספק מידה סבירה של ביטחון לדירקטוריון ולהנהלה של 

החברה המנהלת לגבי הכנה והצגה נאותה של דוחות כספיים המפורסמים בהתאם לכללי החשבונאות מקובלים בישראל 

והוראות הממונה על שוק ההון. ללא תלות בטיב רמת התכנון שלהן, לכל מערכות הבקרה הפנימית יש מגבלות מובנות. לפיכך 

גם אם נקבע כי מערכות אלו הינן אפקטיביות הן יכולות לספק מידה סבירה של בטחון בלבד בהתייחס לעריכה ולהצגה של 

דוח כספי. 

 
ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון מקיימת מערכת בקרות מקיפה המיועדת להבטיח כי עסקאות מבוצעות בהתאם להרשאות 

ההנהלה, הנכסים מוגנים, והרישומים החשבונאיים מהימנים. בנוסף, ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון נוקטת צעדים כדי 

monitor( ביצוע, לרבות ביצוע נהלי בקרה פנימית. להבטיח שערוצי המידע והתקשורת אפקטיביים ומנטרים )

 
הנהלת החברה המנהלת בפיקוח הדירקטוריון העריכה את אפקטיביות הבקרה הפנימית של קופת הגמל על דיווח כספי ליום 

  31Committee of Sponsoring Organizations בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במודל הבקרה הפנימית של

.) COSO( of the Treadway Commission ,2017 כי ליום 31 בדצמבר 

הבקרה הפנימית של קופת הגמל על דיווח כספי הינה אפקטיבית. 

)believes( בהתבסס על הערכה זו, ההנהלה מאמינה  

 

 

 _________________   

 _________________      

_________________    

יו"ר הדירקטוריון:             מישל סיבוני   

 

מנכ"ל:                               דודי ליידנר

 

סמנכ"ל כספים:                 רם גבל   
 
 

 

תאריך אישור הדוח: 19 במרס 2018 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

  



 
 

  
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

הראל קמ"פ 

קופה מרכזית לפיצויים  

דוחות כספיים  

ליום 

31 בדצמבר 2017 

 

 

  

 



 
הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים  

דוחות כספיים ליום 31 בדצמבר 2017   
 
 
 

 

תוכן העניינים  

עמוד   

 

  

 2 דוח רואי החשבון המבקרים 

 3 דוח רואי החשבון המבקרים בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 

  

דוחות כספיים  

 4 דוח על המצב הכספי 

 7 דוח הכנסות והוצאות 

   10 דוח על השינויים בזכויות העמיתים

   13 ביאורים לדוחות הכספיים
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עצמאיות המאוגדות ב- 
KPMG 2 סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת  ,KPMG International Cooperative 

 (”KPMG International“) ישות שוויצרית. 

 
 

 

 

דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של  
הראל קמ"פ 

 
 

ביקרנו את הדוחות על המצב הכספי המצורפים של הראל קמ"פ )מסלול כללי, מסלול מניות, 
מסלול אג"ח צמוד מדד, מסלול שקלי ומסלול אג"ח עד 15% מניות( )להלן- "הקופה"( לימים 31 
בדצמבר 2017 ו- 2016 ואת דוחות ההכנסות וההוצאות ואת הדוחות על השינויים בזכויות 
העמיתים לכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017. דוחות 
כספיים אלה הינם באחריות הדירקטוריון וההנהלה של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן- "החברה 

המנהלת"(. אחריותנו היא לחוות דעה על דוחות כספיים אלה בהתבסס על ביקורתנו. 
 

ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, לרבות תקנים שנקבעו בתקנות 
רואי חשבון )דרך פעולתו של רואה חשבון(, התשל"ג-1973. על פי תקנים אלה, נדרש מאיתנו לתכנן 
את הביקורת ולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון שאין בדוחות הכספיים הצגה 

מוטעית מהותית.  
ביקורת כוללת בדיקה מידגמית של ראיות התומכות בסכומים ובמידע שבדוחות הכספיים. 
ביקורת כוללת גם בחינה של כללי החשבונאות שיושמו ושל האומדנים המשמעותיים שנעשו על ידי 
הדירקטוריון וההנהלה של החברה המנהלת וכן הערכת נאותות ההצגה בדוחות הכספיים 

בכללותה. אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס נאות לחוות דעתנו. 
 

לדעתנו, הדוחות הכספיים הנ"ל משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, את מצבה הכספי 
של הקופה לימים 31 בדצמבר 2017 ו-2016 ואת תוצאות פעולותיה והשינויים בזכויות העמיתים 
שלה לכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 בהתאם לכללי 
חשבונאות מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, 
ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005 

והתקנות שהותקנו מכוחו. 
 

 בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, 
כפי שאומצו על ידי לשכת רואי חשבון בישראל, את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הקופה 
ליום 31 בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית 
 והדוח שלנו מיום 19 במרס 2018 כלל חוות דעת בלתי מסויגת על 

אפקטיביות הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הקופה.
COSO שפורסמה על ידי

 

PCAOB-ביקרנו גם, בהתאם לתקני ה

 
 

סומך חייקין 
רואי חשבון 

 
19 במרס 2018  
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 של פירמות 

עצמאיות המאוגדות ב- 
KPMG 3 סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת  ,KPMG International Cooperative 

 (”KPMG International“) ישות שוויצרית. 

 
 

דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של הראל קמ"פ 
בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 

 
ביקרנו את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הראל קמ"פ )מסלול כללי, מסלול מניות, מסלול אג"ח צמוד 
מדד, מסלול שקלי ומסלול אג"ח עד 15% מניות( )להלן- "הקופה"( ליום 31 בדצמבר 2017, בהתבסס על 

Committee of Sponsoringקריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי ה- 
"(. הדירקטוריון וההנהלה של הראל 
פנסיה וגמל בע"מ )להלן "החברה המנהלת"( אחראים לקיום בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של 
הקופה ולהערכתם את האפקטיביות של בקרה פנימית על דיווח כספי, הנכללת בדוח הדירקטוריון 
וההנהלה בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי המצורף. אחריותנו היא לחוות דעה על בקרה פנימית על דיווח 

כספי של הקופה בהתבסס על ביקורתנו. 

COSO" להלן( Organizations of the Treadway Commission

 
 )Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB-ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ה
בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו על ידי לשכת רואי חשבון בישראל. 
על-פי תקנים אלה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון אם 
קוימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של הקופה. ביקורתנו כללה 
השגת הבנה לגבי בקרה פנימית על דיווח כספי, הערכת הסיכון שקיימת חולשה מהותית, וכן בחינה והערכה 
של אפקטיביות התכנון והתפעול של בקרה פנימית בהתבסס על הסיכון שהוערך. ביקורתנו כללה גם ביצוע 
נהלים אחרים כאלה שחשבנו כנחוצים בהתאם לנסיבות. אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס נאות 

לחוות דעתנו. 
 

בקרה פנימית על דיווח כספי של קופת גמל הינה תהליך המיועד לספק מידה סבירה של ביטחון לגבי 
המהימנות של דיווח כספי וההכנה של דוחות כספיים למטרות חיצוניות בהתאם לכללי חשבונאות 
מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם 
לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. בקרה פנימית 
על דיווח כספי של קופת גמל כוללת את אותם מדיניות ונהלים אשר: )1( מתייחסים לניהול רשומות אשר, 
בפירוט סביר, משקפות במדויק ובאופן נאות את העסקאות וההעברות של נכסי הקופה )לרבות הוצאתם 
מרשותה(; )2( מספקים מידה סבירה של ביטחון שעסקאות נרשמות כנדרש כדי לאפשר הכנת דוחות 
כספיים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על 
שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה-2005 
והתקנות שהותקנו מכוחו, ושקבלת כספים והוצאת כספים של הקופה נעשים רק בהתאם להרשאות 
הדירקטוריון וההנהלה של החברה המנהלת; ו-)3( מספקים מידה סבירה של ביטחון לגבי מניעה או גילוי 
במועד של רכישה, שימוש או העברה )לרבות הוצאה מרשות( בלתי מורשים של נכסי הקופה, שיכולה להיות 

להם השפעה מהותית על הדוחות הכספיים. 
 

בשל מגבלותיה המובנות, בקרה פנימית על דיווח כספי עשויה שלא למנוע או לגלות הצגה מוטעית. כמו כן, 
הסקת מסקנות לגבי העתיד על בסיס הערכת אפקטיביות נוכחית כלשהי חשופה לסיכון שבקרות תהפוכנה 

לבלתי מתאימות בגלל שינויים בנסיבות או שמידת הקיום של המדיניות או הנהלים תשתנה לרעה. 
 

לדעתנו, החברה המנהלת קיימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של 
הקופה ליום 31 בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית 

COSO. שפורסמה על ידי 
 

ביקרנו גם, בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, את הדוחות הכספיים של הקופה לימים 31 בדצמבר 
2017 ו-2016 ולכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 והדוח שלנו, 

מיום 19 במרס 2018, כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אותם דוחות כספיים. 
סומך חייקין 
רואי חשבון 

 
19 במרס 2018  

 
 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים 
דוח על המצב הכספי 

ליום 31 בדצמבר

4

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"חבי אור

 רכוש שוטף 
מזומנים ושווי מזומנים 26,694 22,708

1,038  3  3,109חייבים ויתרות חובה 

27,732 25,817 

השקעות פיננסיות 
230,434 216,182  4 נכסי חוב סחירים 
76,036 89,555 5
מניות   28,829 31,063

35,527 7 השקעות אחרות 

נכסי חוב שאינם סחירים
6

34,835 

 372,368סך כל השקעות פיננסיות 370,093

 398,185סך כל הנכסים 397,825

1,250 1,097  8 ז כאים ויתרות זכות

  396,935ז כויות העמיתים  8 396,72

 398,185סך כל ההתחייבויות 397,825

רם גבל דודי ליידנר מישל סיבוני  
סמנכ"ל כספים מנכ"ל יו"ר הדירקטוריון

תאריך אישור הדוחות הכספיים:  19 במרס 2018

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

 -- -

-

 -

- --

 -

-

-

 -- -

-

 -

- 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
דוח על המצב הכספי - פרוט לפי מסלולים

ליום 31 בדצמבר 2017

5

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

מסלול שקליצמוד מדד
מסלול אג"ח 

סה"כעד 15% מניות

אלפי ש"ח

27,732 

אלפי ש"ח

6,038 

אלפי ש"ח

4,488 

ח" שפיאל

1,35 0 

1,389 

ח" שפיאל

64 8 

711 

ח" שפיאל

14,38 3 

15,106 

וטףש  שורכ
מזומנים ושווי מזומנים

 חובהתתרום ויחייבי

216,18 2 
89,555 
28,829 
35,527 

370,093 

48,47 9 
22,879 

5,208 

85,499 

62,98 5 
15,181 

- 

78,563 

23,48 1 
5,555 

29,094 

1,40 0 

2,412 
1,457 

5,314 171,623 

תויסננית פוקעשה

םי הנכס כלסך 186,729 6,025 30,483 83,051 91,537 397,825

יםכא 1 56 1 5 2 3 6 18 7 26 7 1,09 תות זכותריו  ז

תויוכ 8 186,16 5,974  30,451  82,865  91,270  396,728  יםתימהע  ז

תויוייבתחהה כלסך 186,729 6,025 30,483 83,051 91,537 397,825  

 
26,69 4 5,84 3 4,47 0 

723  63 39 18 195 1,038 

נכסי חוב סחירים  7 79,83
נכסי חוב שאינם סחירים 45,895 45

מניות   21,202 7
 8,933 397 51השקעות אחרות  24,689

סך כל השקעות פיננסיות

 

רם גבל דודי ליידנר מישל סיבוני  
סמנכ"ל כספים מנכ"ל יו"ר הדירקטוריון

תאריך אישור הדוחות הכספיים:  19 במרס 2018

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

-- -- -- 

-- -- -- 

- 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
דוח על המצב הכספי - פרוט לפי מסלולים

ליום 31 בדצמבר 2016

6

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

מסלול שקליצמוד מדד

מסלול אג"ח 
עד 15% 

סה"כמניות

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 רכוש שוטף 
מזומנים ושווי מזומנים 4 11,20 7 39 0 1,12 8 6,35 9 3,62 8 22,70

 3,109 633 449 72 38חייבים ויתרות חובה  1,917

13,121 435 1,192 6,807 4,262 25,817 

השקעות פיננסיות 
נכסי חוב סחירים  5 89,22 0 64 1 25,68 5 65,42 3 49,46 4 230,43
נכסי חוב שאינם סחירים 43,232 48 6,035 8,815 17,906 76,036
מניות   24,145 1,800 6 18 5,094 31,063

 34,835 8,060 628 21 850השקעות אחרות  25,276

 372,368 80,523 74,886 31,743 3,338סך כל השקעות פיננסיות 181,878

 398,185 84,785 81,693 32,935 3,773סך כל הנכסים 194,999

ז כאים ויתרות זכות 9 69 6 3 6 2 0 15 9 33 0 1,25

  396,935 6 84,44 3 81,54 9 32,90 7 3,73ז כויות העמיתים  0 194,30

 398,185 84,785 81,693 32,935 3,773סך כל ההתחייבויות 194,999

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

-- -- -- 

-- -- -- 

- 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
דוח הכנסות והוצאות

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

7

2017

 
2016)*(2015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חביאור

הכנסות )הפסדים( 

)149( )273( )141(ממזומנים ושווי מזומנים

מהשקעות: 
מנכסי חוב סחירים   7,674 3,958 222

מנכסי חוב שאינם סחירים  4,945 1,472 1,120
ממניות   3,018 2,022 1,626

 985 3,406מהשקעות אחרות   8,224

 3,953 10,858סך כל ההכנסות מהשקעות 23,861

 3,812 10,709סך כל ההכנסות 23,588

הוצאות 
1,449 2,812 2,751  9 דמי ניהול 
164 225 225 10 הוצאות ישירות

2 48 38 13 מסים 
 - - 1אחרות 

 1,615 3,086סך כל ההוצאות  3,014

 2,197 7,623עודף הכנסות על הוצאות לשנה 20,574

)*( נתוני מסלול כללי בלבד. לא כולל קופה אשר מוזגה ביום 1 בינואר 2016, ראה באור 1ג)1(.

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

-- -- 

- 

- - - - 

-
- 
-

- 
-

- 

- - - - 

-

- 

-



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
דוח הכנסות והוצאות- פרוט לפי מסלולים 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017

8

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

מסלול שקליצמוד מדד
מסלול אג"ח 

סה"כעד 15% מניות

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

הכנסות )הפסדים(

 )227( )273()28( )4( )2( )12( ממזומנים ושווי מזומנים

מהשקעות: 
מנכסי חוב סחירים  2,866 7 693 2,361 1,747 4 7,67
מנכסי חוב שאינם סחירים  2,583 1 403 729 1,229 4,945
ממניות   2,275 201 1 5 536 3,018

 8,224 1,633)118()4(  375מהשקעות אחרות   6,338

 23,861 5,145 2,977 1,093  584סך כל ההכנסות מהשקעות 14,062

 23,588 5,117 2,973 1,091  572סך כל ההכנסות  13,835

הוצאות 
דמי ניהול  1,304 43 223   519 662 1 2,75

הוצאות ישירות 140 6 4  18 57 225
 38 7 - -  2מסים  29

 3,014 726 537 227 51סך כל ההוצאות 1,473

 20,574 4,391 2,436 864 521עודף הכנסות על הוצאות לשנה 12,362

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- - - - - - 

- - - - - - 

- - - - - - 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
דוח הכנסות והוצאות- פרוט לפי מסלולים 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2016

9

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

מסלול שקליצמוד מדד
מסלול אג"ח 

סה"כעד 15% מניות

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

הכנסות )הפסדים( 

 )105( )149()32( )9(  - )3( ממזומנים ושווי מזומנים

מהשקעות: 
3,95 8 731   סחירים חובסימנכ 1,706 2 220 1,299
1,472 360   סחיריםאינם ש חובסימנכ 791 7 192 122
2,022 293 1 )26(  תמניומ 1,694 60
3,406 729   תאחרותעוקמהש 2,532 86 5 54
10,858 2,113 סך כל ההכנסות מהשקעות 6,723 155 391 1,476

 
 
   

   

  

 10,709 2,081 1,467 391 152 סך כל ההכנסות  6,618

הוצאות 
2,81 2 
225 
48 
1 

663 
53 
7 
- 

504 
15 
- 
-

248 
4 
- 
- 

34 1,363 
148 
39 

ולמי ניהד

תווצאהה כלסך 1,551 41 252 519 723 3,086  

הנשת לווצאה   עלתונסהכדףוע 5,067 111 139 948 1,358 7,623

   
הוצאות ישירות 5 

מסים  2  
 - אחרות  1

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- - - - - - 

- - - - - - 

- - - - - - 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
דוח על השינויים בזכויות העמיתים 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

10

20172016)*(2015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 201,961 194,235זכויות עמיתים ליום 1 בינואר של השנה 396,935

 48-תקבולים מדמי גמולים  -

 7,503 27,388תשלומים לעמיתים  26,178

העברות צבירה לקופה
העברות מקופות גמל  35,840 42,495 4,733

העברות בין מסלולים  2,320 4,768 -

העברות צבירה מהקופה
העברות לחברות ביטוח  -  6 7 - 

העברות לקופות גמל  30,443 14,005 7,201
 - 4,768העברות בין מסלולים  2,320

)2,468( 28,414 העברות צבירה, נטו  5,397 

 - -  194,051 קבלת נכסים נטו מקופת גמל)*( 

 2,197 7,623עודף הכנסות על הוצאות לשנה מועבר מדוח הכנסות והוצאות 20,574    

 194,235 396,935סך הנכסים בניכוי התחייבויות שוטפות ליום 31 בדצמבר של השנה  396,728

)*( מיזוג קופה מיום 1 בינואר 2016. ראה באור 1ג)1(.

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- - - 

- - - 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
דוח על השינויים בזכויות העמיתים - פרוט לפי מסלולים

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017

11

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

מסלול שקליצמוד מדד
מסלול אג"ח 

סה"כעד 15% מניות

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 396,935 84,446 81,543 32,909 3,737זכויות עמיתים ליום 1 בינואר של השנה 194,300

 26,178 5,059 4,478 2,625 34תשלומים לעמיתים  13,982

העברות צבירה לקופה
העברות מקופות גמל  19,474  1,769 227 4,426 9,944  35,840

2,320 1,373 - - העברות בין מסלולים  947 -

העברות צבירה מהקופה
30,443  2,878  400  

העברות בין מסלולים  40
העברות לקופות גמל  3 26,89  19 3 25

-671 662 947 2,320 

)6,512(  5,397 7,492 3,364)697( 1,750העברות צבירה, נטו

ע ודף הכנסות על הוצאות לשנה מועבר 
 20,574 4,391 2,436 864 521 12,362מדוח הכנסות והוצאות 

סך הנכסים בניכוי התחייבויות שוטפות 
 396,728 91,270 82,865 30,451 5,974 186,168ליום 31 בדצמבר של השנה 

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- - - - - - 

- - - - - - 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
דוח על השינויים בזכויות העמיתים - פרוט לפי מסלולים

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2016

12

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

מסלול שקליצמוד מדד
מסלול אג"ח 

סה"כעד 15% מניות

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 194,235- -- -זכויות עמיתים ליום 1 בינואר של השנה 194,235

 27,388 4,919 4,469 3,881 156תשלומים לעמיתים  13,963

העברות צבירה לקופה
העברות מקופות גמל  20,769  23 1,696 13,105  6,902  42,495
העברות בין מסלולים  1,184 61 589 1,698 1,236 4,768

העברות צבירה מהקופה
76   - 76   - - העברות לחברות ביטוח  - 

העברות לקופות גמל  12,401 10 452 605 537 14,005
 4,768 1,009 1,743 1,425 -העברות בין מסלולים  591

 28,414 6,592 12,379 408 74העברות צבירה, נטו  8,961

 194,051 81,415 72,685 36,243 3,708קבלת נכסים נטו מקופת גמל)*( -       

ע ודף הכנסות על הוצאות לשנה מועבר 
 7,623 1,358 948 139 111 5,067מדוח הכנסות והוצאות 

סך הנכסים בניכוי התחייבויות שוטפות 
 396,935 84,446 81,543 32,909 3,737 194,300ליום 31 בדצמבר של השנה 

)*( מיזוג קופה מיום 1 בינואר 2016. ראה באור 1ג)1(.

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- - - - - - 

- - - - - - 
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ביאורים לדוחות הכספיים 

 
 

 ביאור 1 - כללי 
הראל קמ"פ )להלן- "הקופה"(, הינה קופה מסלולית מרכזית לפיצויים המאושרת על פי חוק הפיקוח על שירותים 

פיננסים )קופות גמל(, התשס"ה - 2005, אשר נכון ליום 31 בדצמבר 2017 כוללת חמישה מסלולי השקעה פעילים: 
א. 

)1( הראל קמ"פ - מסלול כללי. 
)2( הראל קמ"פ - מסלול מניות. 

)3( הראל קמ"פ - מסלול אג"ח צמוד מדד. 
)4( הראל קמ"פ - מסלול שקלי. 

)5( הראל קמ"פ - מסלול אג"ח עד 15% מניות. 
 

ב. החברה המנהלת 

נכון ליום 31 בדצמבר 2017 הקופה מנוהלת על ידי הראל פנסיה וגמל בע"מ, חברה בבעלות מלאה בעקיפין, של 
הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ.  

קיימת הפרדה מלאה בין החברה המנהלת ונכסיה לבין הקופה ונכסיה. נתוני החברה המנהלת מוצגים בדוחות 
כספיים נפרדים בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

 

ג. שינוי מבני בחברה המנהלת ובקופה 

 ביום 1 בינואר 2016 מוזגה הראל גמל לפיצויים על כל מסלוליה, מיזוג טכני לתוך הקופה, בעקבותיו הפכה 
הקופה לקופה מסלולית בת 5 מסלולי השקעה. במסגרת השינוי שונה שמה של הקופה להראל קמ"פ מסלולית.  

)1(

 בחודש אוקטובר 2016 בוצע מיזוג במסגרתו מוזגה הראל גמל והשתלמות בע"מ )להלן- "הראל גמל"( לתוך 
הראל פנסיה וגמל בע"מ )לשעבר- "הראל ניהול קרנות בפנסיה בע"מ( וחוסלה ללא פירוק )המיזוג אושר ביום 5 
באוקטובר 2016 שהוא יום העסקים הראשון בחודש אוקטובר(. הקופה הועברה לניהול הראל פנסיה וגמל 

בע"מ.  

)2(

העברת הזכויות התבצעה בדרך של העברת נכסים וכתוצאה מהמיזוג לא הייתה פגיעה בעמיתי הקופות 
המתמזגות ולא נוצרו נכסים או רווחים לחברה המנהלת הראל פנסיה וגמל. 

 במסגרת תקנות מס הכנסה לאישור וניהול קופות גמל, הקופה אושרה לצורך הסעיפים 9)2( ו - 17)5( לפקודת מס 
הכנסה על הפקדות של מעבידים לפיצויים בשיעור שלא יעלה על %⅓8. 

ד.

 ביום 23 בינואר 2008 אושר על ידי הכנסת חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )תיקון מספר 3(, 
התשס"ח-2008 )להלן" התיקון(. במסגרת התיקון נקבע כי הממונה לא ייתן אישור לקופת גמל מרכזית לפיצויים 
אלא לגבי קופה שפעלה כדין כקופת גמל מרכזית לפיצויים בשנת המס 2007 לגבי כספים שהופקדו בקופה עד לשנת 
המס 2010, ובלבד שההפקדה היא של עמית-מעביד אשר היה עמית בקופה בחודש דצמבר 2007 והפקדת הכספים 

היא בשל עובד של עמית-מעביד כאמור שהופקדו עבורו כספים בקופה עבור חודש דצמבר 2007. 

ה.

ו. מדיניות ההשקעה 

השקעות הקופה מבוצעות על-פי מדיניות ההשקעות הכוללת שנקבעת על-ידי הדירקטוריון, וועדת ההשקעות 
בחברה המנהלת ובהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

ז. הגדרות 

בדוחות כספיים אלה: 

)1( הקופה -  הראל קמ"פ. 

)2( החברה המנהלת - הראל פנסיה וגמל בע"מ. 

)3( רשות שוק ההון - רשות שוק ההון, ביטוח וחיסכון. 

)4( הממונה - הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

)5( חוק הפיקוח - חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. 

 כהגדרתם בתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )כללי השקעה 
החלים על גופים מוסדיים(, התשע"ב- 2012. 

)6( צדדים קשורים ובעלי עניין -

)7( מדד - מדד המחירים לצרכן שמפרסמת הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה. 
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הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 2 - מדיניות חשבונאית

הדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם לחוק הפיקוח, בהתאם להוראות הגילוי 
והדיווח שנקבעו על ידי הממונה ובהתאם לחוזר 2016-9-3 "הנחיות בדבר מבנה הגילוי הנדרש בדוח התקופתי והשנתי 

של קופות גמל וקרנות פנסיה חדשות".  

המדיניות החשבונאית המפורטת להלן יושמה בעקביות לכל התקופות המוצגות בדוחות כספיים אלה על ידי הקופה. 

הדוחות הכספיים אושרו לפרסום על ידי דירקטוריון החברה המנהלת ביום 19 במרס, 2018.

א. בסיס הערכת נכסים 

הנכסים בדוח על המצב הכספי מוצגים כלהלן:

 יתרות ופקדונות בבנקים ובמוסדות כספיים שהופקדו לתקופה מקורית שאינה עולה 
על שלושה חודשים, ואשר לא חל עליהם כל שעבוד או מגבלה אחרת. מזומנים ושווי מזומנים כוללים ריבית 

שנצברה למועד הדיווח. 

)1( מזומנים ושווי מזומנים -

)2( ניירות ערך סחירים בארץ - השער הידוע שפורסם בבורסה למועד הדיווח.

 לפי השער הידוע הקובע שנקבע לנייר הערך ביום המסחר האחרון בשנת הדיווח 
שנתקיים בבורסה בחו"ל או בשוק מוסדר בו הוא נסחר ולפי שערי החליפין היציגים למועד הדיווח.

)3( ניירות ערך סחירים בחו"ל-

 השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים )אגרות חוב קונצרניות בלתי סחירות, שטרי הון בלתי סחירים, 
פקדונות והלוואות(  חלקם משוערכים לפי שווי הוגן המחושב לפי מודל המבוסס על תזרימי מזומנים ,כאשר 
שיעורי הריבית להיוון נקבעים על ידי החברה המספקת ציטוט ריביות ביחס לדירוגי הסיכון השונים )להלן: 
"החברה המצטטת"( וחלקם משוערכים על פי ציטוטי שערים על ידי החברה המצטטת. המודל של החברה 
המצטטת מתבסס על חלוקת השוק הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה לפדיון של נכסי החוב וקביעת המיקום 
של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון הנגזרת ממחירי עסקאות/הנפקות בשוק 
הלא סחיר. ציטוטי המחירים ושיעורי הריבית ששימשו להיוון נקבעים על ידי חברת מרווח הוגן, חברה 

המספקת ציטוטי מחירים ושערי ריבית לגופים מוסדיים לשערוך נכסי חוב לא סחירים.

)4(

 לפי שווין ההוגן של ההשקעות על בסיס הדיווח 
שהתקבל לאחרונה לפני מועד הדיווח, בהתאם לדיווחים של הקרן או של מוסד פיננסי מוכר, שמתקבלים אחת 

לשנה לפחות. 

)5( השקעות בלתי סחירות בקרנות הון סיכון ובקרנות השקעה -

 ההשקעה מוצגת ע"פ שוויה ההוגן כהפרש בין השווי המהוון של 
הנכס העתידי בקיזוז ההתחייבות העתידית בגין העסקה. יתרת זכות הנובעת מעודף ההתחייבויות העתידיות 
על הנכסים העתידיים מוצגת בסעיף זכאים ויתרות זכות. בטחונות בגין חוזים עתידיים לא סחירים מסווגים 

לסעיף חייבים/זכאים.

)6( חוזים עתידיים ועסקאות החלפה לא סחירים -

 לפי השער הקובע שפורסם שנקבע לנייר הערך ביום המסחר האחרון 
בבורסה או בשוק מוסדר בו הוא נסחר. 

)7( יחידות בקרן להשקעה משותפת בנאמנות -

 יתרת זכות 
הנובעת מהתייחבויות בגין אופציות מוצגת בסעיף זכאים ויתרות זכות. 

.Black&Scholes 8( אופציות וכתבי אופציות בלתי סחירים-לפי תחשיב כלכלי המבוסס על מודל(

 אגרות חוב להמרה ופקדונות מובנים אשר משובצים בהם נגזרים פיננסיים נוספים, ואשר התשואה בגינם 
תלויה בתשואת תיקי נכסים, במדדי מניות, שערי ריבית וכד' והינן בלתי סחירות מוצגות בהתאם לציטוט 

המתקבל מחברת מרווח הוגן, או מגורם אחר, לפי העניין.  

)9(

)10( מניה לא סחירה - בהתאם להערכת מומחה שתתקבל אחת לשנה לפחות. 

)11( דיבידנד לקבל- דיבידנד שהוכרז וטרם התקבל עד למועד הדיווח. 

 וטרם עבר יום התשלום עד למועד 
הדיווח.

EX-12( ריבית לקבל- ריבית והפרשי הצמדה של אגרות חוב סחירות לאחר יום ה(

 וטרם עבר יום התשלום עד למועד הדיווח מוצג יחד 
עם הנכס. 

EX-13( פדיון לקבל- קרן החוב המיועדת לפדיון לאחר יום ה(

 יתרות הנקובות במטבע חוץ או הצמודות לשער מטבע חוץ - לפי השער היציג למועד הדיווח. להלן נתונים לגבי 
מדד המחירים לצרכן ושער החלפין של הדולר: 

)14(

   לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

14

201720162015

 %

 
 %%

שיעור עליית )ירידת( מדדים נבחרים: 
 )0.90( )0.30( שיעור שינוי מדד המחירים לצרכן )לפי המדד הידוע במועד הדיווח(  0.30    

- - - 
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    לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 
 

 15
 

 2017

 
 2016 2015

 %

 
 % %

 0.33  )1.46(  שיעור שינוי שער החליפין של הדולר של ארה"ב  )9.83( 

     
ביאור 2 - מדיניות חשבונאית )המשך( 

 

ב. הכרה בהכנסות והוצאות 

ההכנסות וההוצאות נכללות בדוחות הכספיים על בסיס מצטבר. 
 

ג. זכויות העמיתים 

הפקדות לקופה ומשיכות מהקופה נכללות בדוחות הכספיים על בסיס מזומן, על פי מועד התקבול/התשלום  בפועל. 
 

ד. שימוש באומדנים 

בעריכת הדוחות הכספיים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים ובהתאם לכללים שנקבעו על ידי הממונה, נדרשת 
ההנהלה להשתמש באומדנים והערכות לגבי עסקאות או עניינים אשר השפעתם הסופית על הדוחות הכספיים 
איננה ניתנת לקביעה מדויקת  בעת עריכתם. אף שאומדנים או הערכות נעשים לפי מיטב שיקול הדעת של ההנהלה, 
השפעתם הסופית של עסקאות או עניינים כאמור עשויה להיות שונה מהאומדנים או מההערכות שנעשו לגביהם. 

 
 

ביאור 3 - חייבים ויתרות חובה 
 

ליום 31 בדצמבר 2017 

 
מסלול כללי 

 
מסלול מניות 

מסלול אג"ח 
מסלול שקלי  צמוד מדד

מסלול אג"ח 
סה"כ  עד 15% מניות

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

ריבית ודיבידנד לקבל )*(  65  5  4  6  20  100 
מוסדות  54  1  23  -  13  91 

בטחונות בגין פעילות בנגזרים  547  54  -  10  141  752 
חייבים בגין משכנתאות  17  -  3  2  8  30 

 65  13  -  9  3 חייבים בגין השקעות )*(  40 
 1,038  195  18  39  63 סך הכל חייבים ויתרות חובה  723 

)* ( ליתרה בגין צדדים קשורים ראה באו ר 12 בדבר ית רות ועסקאות  עם בעלי עניין  וצדדים קשו רים.  
 

 

ליום 31 בדצמבר 2016 

 
מסלול כללי 

 

מסלול 
מניות 

מסלול אג"ח 
מסלול שקלי צמוד מדד 

מסלול אג"ח 
סה"כ  עד 15% מניות

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

ריבית ודיבידנד לקבל )*(  128  4  14  75  49  270 
תסדומו 8 1 - - 3 12 
1,174 
1,552 
101 

257 
311 
13 

- 
359 
15 

- 
55 
3 

33 

- 

884 
827 
חייבים בגין השקעות )*( 70

הובת חותריו  יםייבהכל חסך 1,917 38 72 449 633 3,109

      
בטחונות בגין פעילות בנגזרים       
חייבים בגין משכנתאות   -     

       

       

)*( ליתרה בגין צדדים קשורים ראה באור 12 בדבר יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים.        
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ביאור 4 - נכסי חוב סחירים

ליום 31 בדצמבר 2017

16

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

מסלול שקליצמוד מדד
מסלול אג"ח 

סה"כ עד 15% מניות

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 173,059 36,490 57,837 21,388 1,301אגרות חוב ממשלתיות 56,043

אגרות חוב קונצרניות:
שאינן ניתנות להמרה   23,682 8 9  2,090  5,148  11,947  42,965

 158 42 - 3 1שניתנות להמרה  112

23,794 99 2,093 5,148 11,989 43,123 

 216,182 48,479 62,985 23,481 1,400סך הכל נכסי חוב סחירים 79,837

ליום 31 בדצמבר 2016

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

מסלול שקליצמוד מדד
מסלול אג"ח 

סה"כעד 15% מניות

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חח" שפיאלאלפי ש"ח

 169,698 33,980 54,070 23,512 579אגרות חוב ממשלתיות 57,557

אגרות חוב קונצרניות:
שאינן ניתנות להמרה   31,556  61  2,166  11,348  15,442  60,573

 163 41 7 3 -שניתנות להמרה  112

31,668 61 2,169 11,355 15,483 60,736 

 230,434 49,463 65,425 25,681 640סך הכל נכסי חוב סחירים 89,225

ביאור 5 - נכסי חוב שאינם סחירים

ליום 31 בדצמבר 2017

מסלול כללי
מסלול 

מניות
מסלול אג"ח 

צמוד מדד
מסלול 

שקלי
מסלול אג"ח 

סה"כעד 15% מניות

אלפי ש"ח

 
אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

אגרות חוב קונצרניות:
   שאינן ניתנות להמרה  5,214  45  910  705  2,787  9,661
פקדונות בבנקים 674 - 134 - 303 1,111

40,007  78,783 19,789 14,476 4,511-הלוואות לאחרים
45,895 45 5,555 15,181 22,879 89,555 

 89,555 22,879 15,181 5,555 45סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים  45,895

-- -- -- 

-- -- -- 

-- -- -- 

- 

- 

- 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 5 - נכסי חוב שאינם סחירים )המשך(

ליום 31 בדצמבר 2016
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מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

מסלול שקליצמוד מדד
מסלול אג"ח 

סה"כעד 15% מניות

אלפי ש"ח

 
אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

אגרות חוב קונצרניות:
   שאינן ניתנות להמרה  6,812  47  1,325  766  3,237  12,187

1 - -    שניתנות להמרה - 1 -
פקדונות בבנקים 1,129 - 197 - 450 1,776

 62,072 14,219 8,049 4,513 -הלוואות לאחרים 35,291
43,232 48 6,035 8,815 17,906 76,036 

 76,036 17,906 8,815 6,035 48סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים  43,232

ביאור 6 - מניות

ליום 31 בדצמבר 2017

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

צמוד מדד
מסלול אג"ח 

סה"כעד 15% מניות

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

מניות סחירות  21,191 2,403 - 5,183 28,777

 52 25 7 9מניות לא סחירות 11

 28,829 5,208 7 2,412סך הכל מניות  21,202

ליום 31 בדצמבר 2016

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

מסלול שקליצמוד מדד
מסלול אג"ח 

סה"כעד 15% מניות

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

מניות סחירות  24,134 1,792 - 18 5,072 31,016

 47 22- 6 8מניות לא סחירות 11

 31,063 5,094 18 6 1,800סך הכל מניות  24,145

- - - - - - 

- 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 7 - השקעות אחרות

א. ההרכב:

ליום 31 בדצמבר 2017

18

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

צמוד מדד
מסלול 

שקלי
מסלול אג"ח עד 

סה"כ15% מניות

אלפי ש"ח

 
אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

השקעות אחרות סחירות
תעודות סל  10,475  1,058  13  40  2,641  14,227
קרנות נאמנות  10,018 325 - 21 4,661 15,025

242 42 - מכשירים נגזרים 149 51 -
מוצרים מובנים 24 - 5 - 11 40
7 1 - אופציות 5 1 -

 5 1 -- -אחרות 4

20,675 1,435 18 61 7,357 29,546 

 השקעות אחרות שאינן סחירות

3,765  1,087  - קרנות השקעה וקרנות הון סיכון  2,657  21 - 
מכשירים נגזרים  556 1 - 36 246 839

מוצרים מובנים  800 - 33 300 243 1,376
 1- -- -אחרות  1

4,014 22 33 336 1,576 5,981 

 35,527 8,933 397 51 1,457סך הכל השקעות אחרות 24,689

ליום 31 בדצמבר 2016

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

צמוד מדד
מסלול 

שקלי
מסלול אג"ח עד 

סה"כ15% מניות

אלפי ש"ח

 
אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

השקעות אחרות סחירות
תעודות סל   10,167  548 9  -   2,186  12,910
קרנות נאמנות  10,570 236 5 147 4,149 15,107
185 47 - מכשירים נגזרים  110 28 -
מוצרים מובנים  49 - 6 - 23 78
19 3 - אופציות  15 1 -

 16 2- - 2אחרות  12

20,923 815 20 147 6,410 28,315 

 השקעות אחרות שאינן סחירות

3,586  1,069  - קרנות השקעה וקרנות הון סיכון  2,498  19 - 
מכשירים נגזרים  816 14 - 89 334 1,253
מוצרים מובנים  1,038 2 1 392 247 1,680

 1- -- -אחרות  1

4,353 35 1 481 1,650 6,520 

 34,835 8,060 628 21 850סך הכל השקעות אחרות 25,276

- - - - - - 

- - - - - - 

- - - - - - 

- - - - - - 

- 

-

- 

-



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 7 -   השקעות אחרות )המשך(

ב. מכשירים נגזרים:

להלן סכום החשיפה, נטו לנכס הבסיס, המוצג במונחי דלתא של העסקאות הפיננסיות שנעשו לתאריך הדוח 
הכספי: 

ליום 31 בדצמבר 2017
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מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 
מסלול שקליצמוד מדד 

מסלול אג"ח 
סה"כעד 15% מניות

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח

26,420 4,904 - מניות 19,516 2,000 -

)3( )1( -  )1(  -  )1( מדד

)26,105( )7,525( )1,358( -  )793(  )16,429( מטבע זר

)418(  )105(  )100(  )8(  -  )205( ריבית

ליום 31 בדצמבר 2016

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 
מסלול שקלי צמוד מדד 

מסלול אג"ח 
סה"כ עד 15% מניות

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח

24,914  4,222  -  - מניות 19,641 1,051

מדד 783 - 539 - 424 1,746

)34,709( )8,731( )1,339( -  )701(  )23,938( מטבע זר

)467(  )130(  )72(  )3(  -  )262( ריבית 

ביאור 8 - זכאים ויתרות זכות 

ליום 31 בדצמבר 2017

מסלול מניותמסלול כללי
מסלול אג"ח 

מסלול שקליצמוד מדד
מסלול אג"ח 

סה"כעד 15% מניות

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

234 55 45 18 4 תהלמנברהח 112  
661 168 100 11 15 םזריג נגין בתתחייבויוה 367

בטוחות בגין חוזים עתידיים לא 
- 4 4סחירים  - - - 

131 30 40 3 - תאותמשכנגין באיםזכ 58  
67 10 1 - 32 תעוקגין הש באיםזכ 24

1,097 267 186 32 51 סך הכל זכאים ויתרות זכות 561

 
  

   
 

 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 8 - זכאים ויתרות זכות )המשך(

ליום 31 בדצמבר 2016
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מסלול אג"ח 
עד 15% מניות

מסלול 
שקלי

מסלול אג"ח 
סה"כצמוד מדד מסלול מניות מסלול כללי

ח" שפיאל אלפי ש"ח ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל

חברה מנהלת 118 3 20 43 62 246
5 - תסדומו 4 - 1 -

התחייבויות בגין נגזרים 557 12 4 97 230 900
בטוחות בגין חוזים עתידיים לא 

- 17 17סחירים  - - - 
זכאים בגין השקעות 20 21 1 10 30 82

1,250 339  סך הכל זכאים ויתרות זכות 699 36 26 150

ביאור 9 - דמי ניהול

א. פירוט דמי הניהול לפי מסלולי השקעה:

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

)*(2015 2016 2017

ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל

:סים הנכסך  תוךמנגבו שולמי ניהד
ילל כולמסל  1,304  1,363 9 1,44

תמניוולמסל 43 34 -  
דדמ  מודג"ח צאולמסל 223 248 -
י שקלולמסל 519 504 -
תמניו  15%  עד"חגאולמסל 662 663 -

1,449 2,812 2,751 

 

 
 

 
 

 

סך הכל הוצאות דמי ניהול  

   )*( נתוני מסלול כללי בלבד. לא כולל קופה  שמוזגה ביום 1 בינואר 2016, ראה באור 1ג)1(.

ב. שיעור דמי ניהול מעמיתים:

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

%%%

דמי ניהול מסך נכסים: 

 2.00 2.00שיעור דמי ניהול שהחברה המנהלת רשאית לגבות על פי הוראות הדין 2.00

שיעור דמי ניהול הממוצע שגבתה החברה המנהלת בפועל: 
 0.72 0.71מסלול כללי  0.71   

 0.92 0.93מסלול מניות  0.96

 0.65 0.73מסלול אג"ח צמוד מדד  0.71

 0.77 0.65מסלול שקלי  0.63

 0.86 0.80מסלול אג"ח עד 15% מניות  0.73

- -- 

-- -

- - - 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 10 - הוצאות ישירות

 כל המסלולים   
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לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

20172016)*(201520172016)*(2015

שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(אלפי ש"ח

0.017 0.013 0.011 34 51 42 עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך
0.006 0.004 0.004 13 17 15 עמלות דמי שמירה של ניירות ערך

*-  *- 0.002 1 1 7 הוצאות בגין השקעות לא סחירות

עמלות ניהול חיצוני: 
      0.005 0.004 0.005 10 16 18    בגין השקעה בקרנות השקעה

0.050 0.033 0.030 103 130 119    בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 
בגין השקעה בנכסים בישראל באמצעות 

תעודת סל  
   

- *- 0.000 - 1 1
23 0.002 930.001 עמלות אחרות** 0.006

 225 0.058 1640.080 225 סך הכל הוצאות ישירות 0.057

)*( נתוני מסלול כללי בלבד. לא כולל קופה  שמוזגה ביום 1 בינואר 2016, ראה באור 1 ג )1(.

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמברמ סלול כללי   

201720162015201720162015

אלפי ש"ח

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(

רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע 22 27 34 0.011 0.014 0.017

רךת ע ניירומירה של שמי דתלומע 8 9 13 0.004 0.005 0.006

תסחירואת לעוקגין הש בתאוהוצ 4 1 1 0.002 0.001 -*  

:צוניית ניהול חלומע
עהקת השקרנו בעהקגין השב 12 10 10 0.006 0.005 0.005
ראלישחוץ למ  סיםבנכעהקגין השב 83 96 103 0.043 0.049 0.050

- 0.001 0.001 - 1 1
תעואמצ בראל בישסיםבנכעהקגין השב  

 סלתתעוד

עמלות אחרות** 10 4 3 0.005 0.002 0.001

0.080 0.076 0.072 164 148 140 

 
         

    
    

     

סך הכל הוצאות ישירות

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר מסלול מניות   

2017201620172016

אלפי ש"ח

 

שיעור מתוך סך נכסים 
לתום שנה קודמת  )%(

0.054 0.053 רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע 2 2

:צוניית ניהול חלומע
0.081 0.106 ראלישחוץ למ  סיםבנכעהקגין השב 4 3

0.134 0.159 סך הכל הוצאות ישירות 6 5

 

 
        

 

*   פחות מ- 0.001%. 
** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה.

- - - - - - 

- - - - - - 

- - - - 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 10 - הוצאות ישירות )המשך(

 מסלול אג"ח צמוד מדד   

22

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

2017201620172016

אלפי ש"ח

 

שיעור מתוך סך נכסים 
לתום שנה קודמת  )%(

רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע 2 2 0.006 0.006

רךת ע ניירומירה של שמי דתלומע 1 1 0.003 0.003

עמלות אחרות** 1 1 0.003 0.003

סך הכל הוצאות ישירות 4 4 0.012 0.011

 

 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר מסלול שקלי   

2017201620172016

אלפי ש"ח

 

שיעור מתוך סך נכסים 
לתום שנה קודמת  )%(

0.014 0.009 רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע 7 10

0.004 0.004 רךת ע ניירומירה של שמי דתלומע 3 3

- 0.001 תסחירואת לעוקגין הש בתאוהוצ 1 -  

0.003 0.009 עמלות אחרות** 7 2

0.021 0.022 15 18 

 

  

  

  

 סך הכל הוצאות ישירות

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמברמ סלול אג"ח עד 15% מניות   

2017201620172016

אלפי ש"ח

 

שיעור מתוך סך נכסים 
לתום שנה קודמת  )%(

0.012 0.011 רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע 9 10

0.005 0.004 רךת ע ניירומירה של שמי דתלומע 3 4

- 0.002 תסחירואת לעוקגין הש בתאוהוצ 2 -  

0.007 0.007
0.038 

 6 
31 

 6 
32 

:צוניית ניהול חלומע

0.002 0.006 עמלות אחרות** 5 2

0.065 0.067 53 57 

 

  

  

   בגין השקעה בקרנות השקעה    
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 0.038

 

 סך הכל הוצאות ישירות

*   פחות מ- 0.001%. 
** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה .

- - - - 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 11 - תשואות מסלולי השקעה

תשואה ממוצעת

נומינלית ברוטו

ל- 5  שנים

  תשואה שנתית נומינלית ברוטו

23

20172016201520142013

באחוזים

5.33 10.04 4.12 1.73 3.42 7.57  לי כלולמסל

9.26 18.59 7.36 3.71 3.98 13.40   תמניוולמסל

1.82 

3.63 

4.38 0.27 

4.66 

)0.24( 1.23 

1.94 

3.52 דדמ   מודג"ח צאולמסל

4.34 8.66 3.45 1.58 2.44 5.73

  

  

  

מסלול שקלי   3.67 3.09 4.80

מסלול אג"ח עד 15% מניות  

ביאור 12 - יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים

א. יתרות עם בעלי עניין וצדדים קשורים

31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

)246( )234( תהלמנרה ההחב

954 

2,264 

145 
:אחרים  קשוריםדדיםצ

מניות 
תסחירו חובתאגרו  

3,182 2,451 

  
210 94  

קרנות השקעה  2,446

יתרת נכסי חוב וחובות שוטפים הגבוהה ביותר במשך השנה של בעל עניין או צד קשור עמדה על 208 אלפי ש"ח.

ב. עסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

20172016)*(2015

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 1,449 2,812דמי ניהול לחברה המנהלת 2,751

  )*( נתוני מסלול כללי בלבד. לא כולל קופה  שמוזגה ביום 1 בינואר 2016, ראה באור 1 ג )1(.

ביאור 13 - מסים 

להלן פרוט תשלומי המסים שנגבו מהקופה בשנת הדוח:

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017

מסלול מניותמסלול כללי 
מסלול אג"ח עד 

סה"כ 15% מניות

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 38 7 2בגין השקעות בניירות ערך זרים 29

- - 



הראל קמ"פ - קופה מרכזית לפיצויים 
ביאורים לדוחות הכספיים 

 
 

ביאור 14 - התחייבויות תלויות והתקשרויות 
 

א. התקשרויות  

הקופה התקשרה להשקעה בקרנות הון סיכון. יתרת הסכומים שנותרו להשקעה הינם: 

 

31 בדצמבר 
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 2017 2016

אלפי ש"ח אלפי ש"ח  שם המסלול 

מסלול כללי  169  155 

מסלול אג"ח עד 15% מניות  289  274 

 

 

 הקופה אינה ישות משפטית ועל כן ככל שמוגשות תביעות הרי שהן מוגשות נגד החברה המנהלת.  
לגילוי בדבר תביעות משפטיות שהוגשו נגד החברה המנהלת ראה ביאור 25.ב בדוח הכספי של החברה המנהלת. 

ב.

 

ג. שעבודים 

קיימים שעבודים על חלק מנכסיה הסחירים של הקופה, לצורך פעילותה השוטפת בנגזרים בסך של 3.8 מיליון 
ש"ח. 

 



 
 

  
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

הראל פרופיל אישי למעסיק 

דוחות כספיים ליום 

31 בדצמבר 2017 

 

 

  

 



הראל פרופיל  אישי למעסיק 
דוחות כספיים ליום 31 בדצמבר 2017 

 
 
 
 

תוכן העניינים  

עמוד   

 

  

 2 דוח רואי החשבון המבקרים 

 3 דוח רואי החשבון המבקרים בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 

  

דוחות כספיים  

 4 דוח על המצב הכספי 

 5 דוח הכנסות והוצאות 

   6 דוח על השינויים בזכויות העמיתים

   7 ביאורים לדוחות הכספיים
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 של פירמות 

עצמאיות המאוגדות ב- 
KPMG 2 סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת  ,

”) 

KPMG International Cooperative 

KPMG International“) ישות שוויצרית. 

 
 

 

 

דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של  
הראל פרופיל אישי למעסיק 

 
 

ביקרנו את הדוחות על המצב הכספי המצורפים של הראל פרופיל אישי למעסיק )להלן- "הקופה"( 
לימים 31 בדצמבר 2017 ו- 2016 ואת דוחות ההכנסות וההוצאות ואת הדוחות על השינויים בזכויות 
העמיתים לכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017. דוחות כספיים 
אלה הינם באחריות הדירקטוריון וההנהלה של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן- "החברה המנהלת"(. 

אחריותנו היא לחוות דעה על דוחות כספיים אלה בהתבסס על ביקורתנו. 
 

ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, לרבות תקנים שנקבעו בתקנות רואי 
חשבון )דרך פעולתו של רואה חשבון(, התשל"ג-1973. על פי תקנים אלה, נדרש מאיתנו לתכנן את 
הביקורת ולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון שאין בדוחות הכספיים הצגה מוטעית 

מהותית.  
ביקורת כוללת בדיקה מידגמית של ראיות התומכות בסכומים ובמידע שבדוחות הכספיים. ביקורת 
כוללת גם בחינה של כללי החשבונאות שיושמו ושל האומדנים המשמעותיים שנעשו על ידי 
הדירקטוריון וההנהלה של החברה המנהלת וכן הערכת נאותות ההצגה בדוחות הכספיים בכללותה. אנו 

סבורים שביקורתנו מספקת בסיס נאות לחוות דעתנו. 
 

לדעתנו, הדוחות הכספיים הנ"ל משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, את מצבה הכספי של 
הקופה לימים 31 בדצמבר 2017 ו-2016 ואת תוצאות פעולותיה והשינויים בזכויות העמיתים שלה לכל 
אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 בהתאם לכללי חשבונאות 
מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון 

ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. 
 

 בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי 
שאומצו על ידי לשכת רואי חשבון בישראל, את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הקופה ליום 31 
בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי 

PCAOB-ביקרנו גם, בהתאם לתקני ה

 והדוח שלנו מיום 19 במרס 2018 כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אפקטיביות הבקרה הפנימית 
על דיווח כספי של הקופה. 

COSO

 
 

סומך חייקין 
רואי חשבון 

 
19 במרס 2018  
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 של פירמות 

עצמאיות המאוגדות ב- 
KPMG 3 סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת  ,

”) 

KPMG International Cooperative 

KPMG International“) ישות שוויצרית. 

 
 

דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של הראל פרופיל אישי למעסיק 
בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 

 
ביקרנו את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הראל פרופיל אישי למעסיק )להלן "הקופה"( ליום 31 
בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי ה-
 .)"
הדירקטוריון וההנהלה של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן "החברה המנהלת"( אחראים לקיום בקרה 
פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של הקופה ולהערכתם את האפקטיביות של בקרה פנימית על דיווח 
כספי, הנכללת בדוח הדירקטוריון וההנהלה בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי המצורף. אחריותנו היא 

לחוות דעה על בקרה פנימית על דיווח כספי של הקופה בהתבסס על ביקורתנו. 

COSO" להלן( Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission

 
 )Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB-ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ה
בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו על ידי לשכת רואי חשבון בישראל. 
על-פי תקנים אלה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון אם 
קוימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של הקופה. ביקורתנו כללה 
השגת הבנה לגבי בקרה פנימית על דיווח כספי, הערכת הסיכון שקיימת חולשה מהותית, וכן בחינה 
והערכה של אפקטיביות התכנון והתפעול של בקרה פנימית בהתבסס על הסיכון שהוערך. ביקורתנו כללה 
גם ביצוע נהלים אחרים כאלה שחשבנו כנחוצים בהתאם לנסיבות. אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס 

נאות לחוות דעתנו. 
 

בקרה פנימית על דיווח כספי של קופת גמל הינה תהליך המיועד לספק מידה סבירה של ביטחון לגבי 
המהימנות של דיווח כספי וההכנה של דוחות כספיים למטרות חיצוניות בהתאם לכללי חשבונאות 
מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם 
לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. בקרה פנימית 
על דיווח כספי של קופת גמל כוללת את אותם מדיניות ונהלים אשר: )1( מתייחסים לניהול רשומות אשר, 
בפירוט סביר, משקפות במדויק ובאופן נאות את העסקאות וההעברות של נכסי הקופה )לרבות הוצאתם 
מרשותה(; )2( מספקים מידה סבירה של ביטחון שעסקאות נרשמות כנדרש כדי לאפשר הכנת דוחות 
כספיים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על 
שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה-2005 
והתקנות שהותקנו מכוחו, ושקבלת כספים והוצאת כספים של הקופה נעשים רק בהתאם להרשאות 
הדירקטוריון וההנהלה של החברה המנהלת; ו-)3( מספקים מידה סבירה של ביטחון לגבי מניעה או גילוי 
במועד של רכישה, שימוש או העברה )לרבות הוצאה מרשות( בלתי מורשים של נכסי הקופה, שיכולה להיות 

להם השפעה מהותית על הדוחות הכספיים. 
 

בשל מגבלותיה המובנות, בקרה פנימית על דיווח כספי עשויה שלא למנוע או לגלות הצגה מוטעית. כמו כן, 
הסקת מסקנות לגבי העתיד על בסיס הערכת אפקטיביות נוכחית כלשהי חשופה לסיכון שבקרות תהפוכנה 

לבלתי מתאימות בגלל שינויים בנסיבות או שמידת הקיום של המדיניות או הנהלים תשתנה לרעה. 
 

לדעתנו, החברה המנהלת קיימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של 
הקופה ליום 31 בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית 

COSO. שפורסמה על ידי 
 

ביקרנו גם, בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, את הדוחות הכספיים של הקופה לימים 31 בדצמבר 
2017 ו-2016 ולכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 והדוח שלנו, 

מיום 19 במרס 2018, כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אותם דוחות כספיים. 
 

סומך חייקין 
רואי חשבון 

 
19 במרס 2018  

 

 
 



הראל פרופיל אישי למעסיק
דוח על המצב הכספי 

ליום 31 בדצמבר

4

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

רכוש שוטף 
מזומנים ושווי מזומנים 3,586 2,412  

 201חייבים ויתרות חובה  95

3,681 2,613 

השקעות פיננסיות 
נכסי חוב סחירים   147,330  142,055

מניות   20,129 19,376
 24,449השקעות אחרות  26,021

 185,880סך כל השקעות פיננסיות 193,480

 188,493סך כל הנכסים 197,161

 זכאים ויתרות זכות  43  39

 188,454 זכויות העמיתים  197,118 

 188,493סך כל ההתחייבויות וזכויות העמיתים 197,161

רם גבל דודי ליידנר מישל סיבוני  
סמנכ"ל כספים מנכ"ל יו"ר הדירקטוריון

תאריך אישור הדוחות הכספיים:  19 במרס 2018

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

-- 

-- 

- 



הראל פרופיל אישי למעסיק
דוח הכנסות והוצאות 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

5

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

הכנסות )הפסדים( 
םינמוזמ  יוושויםנמוזממ )32(  )17( )26(   

:תוקעשהמ
  סחירים חובסימנכ 4,944 1,654 0 52
  תמניומ 2,049 )55( 225
  תאחרותעוקמהש 2,682 1,501 609

תעוקמהשתסו ההכנ כלסך 9,675 3,100 1,354  

תונסהכה כלסך 9,643 3,083 1,328  

תווצאה

ולמי ניהד 480 451 401
ת ישירותאוהוצ 112 116 147

48 69 - סיםמ

תווצאהה כלסך 592 636 596  

732 2,447 9,051 הנשת לווצאה   עלתונסהכדףוע

 

 
   

 
  
 

  
 

  

     
 

  

 

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- - - 

- - - 

- - - 



הראל פרופיל אישי למעסיק
דוח על השינויים בזכויות העמיתים 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

6

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

זכויות עמיתים ליום 1 בינואר של השנה 188,454 176,628 119,823

םיתימ לעיםמושלת 1,816 5,377 1,827

הופקה ל צבירתוברהע

72,548 15,150 10,333 

העברות צבירה מהקופה

העברות לקופות גמל  8,904 394 14,648

העברות צבירה, נטו 1,429 14,756 57,900

עודף הכנסות על הוצאות לשנה מועבר מדוח הכנסות והוצאות 9,051 2,447 732

זכויות העמיתים ליום 31 בדצמבר של השנה  197,118 188,454 176,628

 

העברות מקופות גמל    

   

    

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- - - 

- - - 

- - - 



הראל פרופיל אישי למעסיק 
ביאורים לדוחות הכספיים 

 
 

ביאור 1 - כללי 
 

הראל פרופיל אישי למעסיק )להלן - הקופה( הינה קופה מרכזית לפיצויים בניהול אישי הנבנית בהתאם להעדפותיו 
האישיות של המעסיק, כאשר כספי הקופה מנוהלים באופן ייחודי עבור כל מעסיק, כמוסכם עימו. הקופה מאושרת 

על פי חוק הפיקוח על שירותים פיננסים )קופות גמל(, התשס"ה - 2005. 

א. 

ב. החברה המנהלת 

נכון ליום 31 בדצמבר 2017 הקופה מנוהלת על ידי הראל פנסיה וגמל בע"מ, חברה בבעלות מלאה בעקיפין, של 
הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ.  

קיימת הפרדה מלאה בין החברה המנהלת ונכסיה לבין הקופה ונכסיה. נתוני החברה המנהלת מוצגים בדוחות 
כספיים נפרדים בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

 מדיניות ההשקעה 

השקעות הקופה מבוצעות על-פי מדיניות ההשקעות הכוללת שנקבעת על-ידי הדירקטוריון, וועדת ההשקעות בחברה 
המנהלת ובהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

ד. הגדרות 

בדוחות כספיים אלה: 

)1( הקופה -  הראל פרופיל אישי למעסיק. 

)2( החברה המנהלת - הראל פנסיה וגמל בע"מ. 

)3( רשות שוק ההון – רשות שוק ההון, ביטוח וחיסכון. 

)4( הממונה - הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

)5( חוק הפיקוח - חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. 

 כהגדרתם בתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )כללי השקעה 
החלים על גופים מוסדיים(, התשע"ב- 2012. 

)6( צדדים קשורים ובעלי עניין -

)7( מדד - מדד המחירים לצרכן שמפרסמת הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה. 

 

 

ביאור 2 - מדיניות חשבונאית  

הדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם לחוק הפיקוח, בהתאם להוראות הגילוי 
והדיווח שנקבעו על ידי הממונה ובהתאם לחוזר 2016-9-3 "הנחיות בדבר מבנה הגילוי הנדרש בדוח התקופתי והשנתי 

של קופות גמל וקרנות פנסיה חדשות".  

המדיניות החשבונאית המפורטת להלן יושמה בעקביות לכל התקופות המוצגות בדוחות כספיים אלה על ידי הקופה.   

הדוחות הכספיים אושרו לפרסום על ידי דירקטוריון החברה המנהלת ביום 19 במרס, 2018. 

א. בסיס הערכת נכסים 

הנכסים בדוח על המצב הכספי מוצגים כלהלן: 

- יתרות ופקדונות בבנקים ובמוסדות כספיים שהופקדו לתקופה מקורית שאינה עולה 
על שלושה חודשים, ואשר לא חל עליהם כל שעבוד או מגבלה אחרת. מזומנים ושווי מזומנים כוללים ריבית 

שנצברה למועד הדיווח. 

)1( מזומנים ושווי מזומנים 

)2( ניירות ערך סחירים בארץ - השער הידוע שפורסם בבורסה למועד הדיווח. 

 ניירות ערך סחירים בחו"ל- לפי השער הידוע הקובע שנקבע לנייר הערך ביום המסחר האחרון בשנת הדיווח 
שנתקיים בבורסה בחו"ל או בשוק מוסדר בו הוא נסחר ולפי שערי החליפין היציגים למועד הדיווח. 

)3(
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ביאור 2 - מדיניות חשבונאית )המשך(

א.   בסיס הערכת נכסים )המשך(

 השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים )אגרות חוב קונצרניות בלתי סחירות, שטרי הון בלתי סחירים, 
פקדונות והלוואות(  חלקם משוערכים לפי שווי הוגן המחושב לפי מודל המבוסס על תזרימי מזומנים ,כאשר 
שיעורי הריבית להיוון נקבעים על ידי החברה המספקת ציטוט ריביות ביחס לדירוגי הסיכון השונים )להלן: 
"החברה המצטטת"( וחלקם משוערכים על פי ציטוטי שערים על ידי החברה המצטטת. המודל של החברה 
המצטטת מתבסס על חלוקת השוק הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה לפדיון של נכסי החוב וקביעת 
המיקום של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון הנגזרת ממחירי 
עסקאות/הנפקות בשוק הלא סחיר. ציטוטי המחירים ושיעורי הריבית ששימשו להיוון נקבעים על ידי חברת 

מרווח הוגן, חברה המספקת ציטוטי מחירים ושערי ריבית לגופים מוסדיים לשערוך נכסי חוב לא סחירים.

)4(

 לפי שווין ההוגן של ההשקעות על בסיס הדיווח 
שהתקבל לאחרונה לפני מועד הדיווח, בהתאם לדיווחים של הקרן או של מוסד פיננסי מוכר, שמתקבלים 

אחת לשנה לפחות. 

)5( השקעות בלתי סחירות בקרנות הון סיכון ובקרנות השקעה -

 ההשקעה מוצגת ע"פ שוויה ההוגן כהפרש בין השווי המהוון 
של הנכס העתידי בקיזוז ההתחייבות העתידית בגין העסקה. יתרת זכות הנובעת מעודף ההתחייבויות 
העתידיות על הנכסים העתידיים מוצגת בסעיף זכאים ויתרות זכות. בטחונות בגין חוזים עתידיים לא 

סחירים מסווגים לסעיף חייבים/זכאים.

)6( חוזים עתידיים ועסקאות החלפה לא סחירים -

 לפי השער הקובע שפורסם שנקבע לנייר הערך ביום המסחר 
האחרון בבורסה או בשוק מוסדר בו הוא נסחר.

)7( יחידות בקרן להשקעה משותפת בנאמנות -

. יתרת זכות 
הנובעת מהתייחבויות בגין אופציות מוצגת בסעיף זכאים ויתרות זכות.

Black&Scholes 8( אופציות וכתבי אופציות בלתי סחירים-לפי תחשיב כלכלי המבוסס על מודל(
 

אגרות חוב להמרה ופקדונות מובנים אשר משובצים בהם נגזרים פיננסיים נוספים, ואשר התשואה בגינם 
תלויה בתשואת תיקי נכסים, במדדי מניות, שערי ריבית וכד' והינן בלתי סחירות מוצגות בהתאם לציטוט 

המתקבל מחברת מרווח הוגן, או מגורם אחר, לפי העניין.  

 )9(

)10( מניה לא סחירה - בהתאם להערכת מומחה שתתקבל אחת לשנה לפחות. 

)11( דיבידנד לקבל- דיבידנד שהוכרז וטרם התקבל עד למועד הדיווח. 

 וטרם עבר יום התשלום עד 
למועד הדיווח.

EX-12( ריבית לקבל- ריבית והפרשי הצמדה של אגרות חוב סחירות לאחר יום ה(

 וטרם עבר יום התשלום עד למועד הדיווח מוצג יחד 
עם הנכס.

EX-13( פדיון לקבל- קרן החוב המיועדת לפדיון לאחר יום ה(

לפי השער היציג למועד הדיווח. להלן נתונים לגבי 
מדד המחירים לצרכן ושער החלפין של הדולר:

)14( יתרות הנקובות במטבע חוץ או הצמודות לשער מטבע חוץ - 

   לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

8

201720162015

%%%

שיעור עליית )ירידת( מדדים נבחרים:

 )0.90( )0.30(שיעור שינוי מדד המחירים לצרכן )לפי המדד הידוע במועד הדיווח(  0.30

 0.33 )1.46( שיעור שינוי שער החליפין של הדולר של ארה"ב )9.83( 

- - - 
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ביאור 2 - מדיניות חשבונאית )המשך( 

 

ב. הכרה בהכנסות והוצאות 

ההכנסות וההוצאות נכללות בדוחות הכספיים על בסיס מצטבר. 

 
 

ג. זכויות העמיתים 

הפקדות לקופה ומשיכות מהקופה נכללות בדוחות הכספיים על בסיס מזומן, על פי מועד התקבול/התשלום  בפועל. 

 
 

ד. שימוש באומדנים 

בעריכת הדוחות הכספיים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים ובהתאם לכללים שנקבעו על ידי הממונה, נדרשת 
ההנהלה להשתמש באומדנים והערכות לגבי עסקאות או עניינים אשר השפעתם הסופית על הדוחות הכספיים 
איננה ניתנת לקביעה מדויקת  בעת עריכתם. אף שאומדנים או הערכות נעשים לפי מיטב שיקול הדעת של ההנהלה, 

השפעתם הסופית של עסקאות או עניינים כאמור עשויה להיות שונה מהאומדנים או מההערכות שנעשו לגביהם. 
 

הקופה אינה ישות משפטית ועל כן ככל שמוגשות תביעות הרי שהן מוגשות נגד החברה המנהלת.  
לגילוי בדבר תביעות משפטיות שהוגשו נגד החברה המנהלת ראה ביאור 25.ב בדוח הכספי של החברה המנהלת. 

ה. 
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1. מאפיינים כלליים של קופת הגמל 
 

א. תיאור כללי של קופת הגמל ושל החברה המנהלת אותה 
 

קופת הגמל: 

 -3-
 

 .)"שם קופת הגמל : הראל קופה לפנסיה תקציבית )להלן "הקופה 

  .סוג קופת הגמל : קופת גמל מרכזית לפנסיה תקציבית 

 העמיתים החוסכים בה הינם מעבידים הנדרשים להפריש 2% משכר העובדים החל מינואר 2008 במסגרת פנסיה 

תקציבית, וזאת מכוח חוק התכנית להבראת כלכלת ישראל.  

 .512267592-00000000001296-1296-000 :קוד הקופה 

 .סוג העמיתים: מעבידים 
 

הקופה מנוהלת בנאמנות בידי חברה מנהלת שהינה משקיע מוסדי. הקופה נועדה לחיסכון לטווח ארוך ובינוני. 
פעילות הקופה כפופה לרישוי המתקבל מרשות שוק ההון, ביטוח וחסכון בהתאם לדינים הרלוונטיים החלים על 
פעילותה המפוקחת על ידי הממונה על רשות שוק ההון, ביטוח וחיסכון )להלן- "הממונה על שוק ההון, או 

"הממונה"(. 
 

החברה המנהלת: 

  .)"שם החברה המנהלת: הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן - "החברה המנהלת", או "החברה 

 החברה המנהלת הינה חברה בבעלות מלאה, בעקיפין, של הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסיים בע"מ 
)להלן- "הראל השקעות"(, בהיותה מוחזקת ב-100% בידי הראל חברה לביטוח בע"מ )להלן- "הראל ביטוח"(, 

חברה בבעלות מלאה של הראל השקעות. 

 .בשנת הדיווח לא חלו שינויים במבנה האחזקות של החברה המנהלת 

 .לפרוט מבנה האחזקות של החברה המנהלת, ראה סעיף 1.1.2 בדוח תאור עסקי תאגיד של החברה המנהלת 

 

ב. מועד הקמת קופת הגמל 
 

הקופה הוקמה בינואר 2008. 

 

ג. רשימת מסלולי השקעה הקודים שלהם ומועד תחילת פעילותם 
 

 .בקופה אין מסלולי השקעה 

   .2008 הקופה החלה את פעילותה בשנת 

 

ד. שינויים מהותיים בשנת הדיווח הנובעים ממיזוגים, מכירות או רכישות 
 

בשנת הדוח לא חל שינוי. 
 

ה. שיעורי ההפרשות המרביים שרשאית קופת הגמל לקבל ומטרתן 
 

הפרשות מעסיקים בשיעור 2% משכר העובדים החל מינואר 2008. 
 

ו. שינוי מסמכי יסוד במהלך תקופת הדוח ועד ליום פרסומו 

אין שינוי.  
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2. ניתוח זכויות עמיתי קופת הגמל 
 
 

א. שינוי במספר העמיתים 

 

להלן השינוי במספר חשבונות עמיתי הקופה בשנת הדוח: 

 
מספר חשבונות עמיתים 

 -4-
 

לסוף השנה נסגרו השנה נפתחו השנה לתחילת השנה ס וג העמיתים 

 84  -  2 מעבידים  82 
 
 

ב. ניתוח זכויות העמיתים בקופה 
ליום 31 בדצמבר 

  2017

 
 2016

סך נכסים, נטו  

באלפי ש"ח  

סך נכסים, נטו  

  מספר חשבונות  באלפי ש"ח  
 

מספר חשבונות 

חשבונות פעילים  53  14,424  32  13,690 
 15,028  50  3,187 חשבונות לא פעילים )*(  31 
 28,718  82  17,611 סה"כ  84 

מתוכם חשבונות לא פעילים ביתרה של עד     
8,000 ש"ח  

  ) *(
 8  32  5  16 

      
 

3. מידע אודות דמי ניהול 
 

שיעור דמי הניהול 
 

 
   ליום 31 בדצמבר 2017 

עמיתים פעילים 

 
עמיתים לא פעילים 

סך נכסים, נטו  

באלפי ש"ח  

מספר חשבונות 

עמיתים 

סך נכסים, נטו 

באלפי ש"ח  

מספר חשבונות 

עמיתים  ד מי ניהול מנכסים: 

  -  1 24  1 0%-0.5%
491 4 497 2 0.5%-1%

2,422 23 12,012 36 
13 

1%-1.5%

      
     

     
 274  4  1,891   1.5%-2%

 
סך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 21 אלפי ש"ח. לפירוט הרכב ההוצאות, ראה 

באור 10 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 
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4. ניתוח מדיניות השקעה 
 

א. מדיניות ההשקעה 
 

מידע בדבר מדיניות ההשקעה של מסלולי ההשקעה לשנת הדוח, פורט באתר האינטרנט של החברה המנהלת 
בכתובת:  

 https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/gemel-and-study-funds/Pages/investment-policy.aspx?isfromsearch=1#2016
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ב. ניתוח והסבר שינויים מהותיים בסעיפי ההשקעות לעומת שנה קודמת 
 

להלן תמצית השינויים בשוק ההון והתייחסות חטיבת ההשקעות של החברה אליהם: 

תיאור פעולות החברה נושא 

לאחר 3 שנים של אינפלציה שנתית שלילית, בסוף שנת 2017 נרשמה אינפלציה 

חיובית מתונה של 0.3% )מדד ידוע נובמבר 2017(, אך עדיין נמוכה מתחום יעד 

בנק ישראל. סעיף הדיור היה גם השנה התורם העיקרי לעלייה במחירים לצד 

עלייה במחירי הנפט. מנגד, הגורמים שהעיקריים שתמכו בירידה במחירים, היו 

המשך הייסוף בשקל )שהוזיל את מחירי היבוא, הרכבים ההלבשה וההנעלה 

והנסיעות לחו"ל(, המשך התחרותיות הגבוהה )בעיקר בענפי התקשורת, המזון 

וטיסות-החסך( והמשך התערבות ממשלתית )כגון הוזלת מחירי המים(. 

השינוי במדד המחירים 

לצרכן, התפתחויות 

האינפלציה והגורמים 

להשפעה על עליית המדד 

בסיכום שנת 2017 הציפיות לאינפלציה ירדו בטווח של מעל ל-10 שנים, אך עלו 

בטווחים שמתחת ל-10 שנים.  

חטיבת ההשקעות ניצלה את ציפיות האינפלציה הנמוכות להקטנת מרכיב צמודי 

המדד. 

במהלך שנת 2017 השקל השלים ייסוף של 4.2% מול סל המטבעות, וזאת לאחר 

ייסוף של 4.8% במהלך שנת 2016. במהלך השנה התחזק השקל בשיעור ניכר של 

9.8% מול הדולר, ב-6.3% מול היין היפני וב-0.9% מול הפאונד הבריטי, אך 

נחלש ב-2.7% מול האירו. התחזקות השקל בשנת 2017 נתמכה מהמשך העודף 

הגבוה בחשבון השוטף במאזן התשלומים, גידול בהשקעות הזרות הישירות, 

וזאת למרות עליות הריבית בארה"ב והאצה ברכישות המט"ח של בנק ישראל 

בהשוואה לתקופה אשתקד. 

שער החליפין של השקל 

לאור ההערכה כי בטווח הקצר צפויה להימשך מגמת ההתרחבות בפערי הריביות 

בין השקל לדולר - הוגדלה החשיפה למט"ח נטו בתיקים, עם משקל עודף לדולר 

ע"פ המטבעות האחרים. 

ריבית בנק ישראל נותרה על 0.1% גם במהלך שנת 2017 ולמעשה נותרה כך מאז 

שהופחתה בפברואר 2015. הנימוקים להותרת הריבית ללא שינוי היו האינפלציה 

- שנותרה נמוכה מתחום יעד בנק ישראל, חוזקו של השקל והפעילות הריאלית 

החיובית. בפרט, לאור סימני ההתייצבות שניכרים בשוק הדיור. 

 התפתחות שעורי ריבית 

בסיכום שנת 2017, נרשמה ירידה בעקום התשואות הממשלתי השקלי והצמוד 

לאורך כל אורכו. 

במהלך השנה שמרה חטיבת ההשקעות על מח"מ כולל קצר-בינוני, כאשר לנוכח 

הערכה להמשך מגמת העלאות ריבית בחו"ל, בעוד  הריבית בישראל צפויה 

להישאר ללא שינוי בשנה הקרובה, המח"מ על אג"ח זרות קצר יחסית לאג"ח 

השקליות והצמודות למדד. 

https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/gemel-and-study-funds/Pages/investment-policy.aspx?isfromsearch=1#2016
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תיאור פעולות החברה נושא 

ניתוח הגרעון בתקציב 

המדינה ומימונו 
הגירעון התקציבי במהלך 2017 עמד על כ-2.0% תוצר )על פי האומדן הראשוני(, 

נמוך מיעד הגירעון של 2.9%. הגירעון הנמוך יותר השנה הוא תוצאה של הכנסות 

גבוהות בהרבה מהצפי; רובו נובע מרווחי הון ממכירת חברות ישראליות 

)מובילאיי ועוד(, ובשל מבצע הפחתת שיעור המס על דיבידנדים לבעלי עניין 

)מבצע ההנחות במס לבעלי "חברות-ארנק"(. זאת למרות הגידול בהוצאות 

משרדי הממשלה בשנת 2017 בהשוואה לאשתקד. 

 

 

שווקי המניות העולמיים רשמו עליות יוצאות דופן במהלך שנת 2017, צמיחה 

טובה מהצפי ומתואמת במרבית מדינות העולם, בשילוב הצפי להפחתת מיסים 

בארה"ב, מדיניות מוניטרית שנותרה ברובה מרחיבה לצד אינפלציה מתונה - 

תרמו לכך. בשווקים המתעוררים העלייה הייתה מרשימה עוד יותר, בתמיכת 

היחלשות הדולר בעולם והעלייה במחירי הסחורות. בסיכום שנת 2017 מדד 

MSCI העולמי )ברוטו במונחים דולריים( עלה בשיעור מרשים של כ-23% והמדד 

המקביל של השווקים המתעוררים עלה בשיעור חד של 38%. בישראל, מדד ת"א-

125 )שהחליף את מדד ת"א-100 ב-9 בפברואר 2017( עלה ב-6.4%, עם עלייה 

מתונה בלבד של 2.7% במדד ת"א- 35 )בשל חולשה בענף הפארמה( ועלייה 

מרשימה של 21.2% במדד ת"א 90 )בתמיכת עליות בענפי הבנקים, הנדל"ן 

והביטוח(. 

שוק המניות 

במהלך השנה גדלה החשיפה למניות, בעיקר בחו"ל, לאור ההערכה לעדיפות 

יחסית להשקעה במניות ע"פ אג"ח ממשלתיות וקונצרניות. 

מרווחי האשראי על אגרות החוב הקונצרניות בארץ  קטנו במהלך השנה )בדומה 

למגמה בחו"ל(. 

אג"ח קונצרני ומוצרי חוב 

לאור המשך שחיקת המרווחים - צומצמה החשיפה לאג"ח קונצרני סחיר בארץ 

ובחו"ל, אך הוגדלה החשיפה לאשראי לא סחיר איכותי, אשר ברובו מגובה 

בבטחונות ו/או התניות פיננסיות, אשר מקטינים את סיכון ההשקעה באפיק. 

החברה המשיכה לנצל את הגידול בהיקפי הכספים שעוקבים באופן טכני אחרי 

המדדים בעיקר לצורך שיפור הרכבי תיק ההשקעות, כאשר ניירות ערך שעלו 

באופן מוגזם בכניסתם למדדים נמכרו על ידינו וניירות שירדו באופן מוגזם עקב 

יציאתם מהמדדים נרכשו. 

מוצרי מדדים 

החברה שמרה על מדיניותה בתחום הנגזרים, לפיה הם משמשים בעיקר אמצעי 

להתאמה מהירה של הרכבי האפיקים בתיק להחלטות ועדות ההשקעה, לניהול 

יעיל של החשיפות בחו"ל ללא חשיפת המטבע, ללא פעילות באסטרטגיות או 

לקיחת פוזיציות על כיווני השוק או סטיות התקן. 

נכסים נגזרים לרבות 

אופציות על מדד מעו"ף, 

שקל/דולר, חוזים עתידיים 

במהלך השנה, לנוכח התשואות הנמוכות בשוקי האג"ח הממשלתי והקונצרני, 

המשיכה חטיבת ההשקעות במאמצים  להשקעה  באשראי, תשתיות, השקעות 

פרטיות ונדל"ן, תוך שמירה על רמת סיכון לא גבוהה ופיזור גבוה. 

השקעות בנכסים 

אלטרנטיביים, לרבות נדל"ן, 

תשתיות והשקעות פרטיות 
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5. ניהול סיכונים 
 

החוזר המאוחד, פרק 10 - ניהול סיכונים, אשר פורסם ב-15 בינואר 2014 החליף את חוזר גמל מספר 2009-2-3 בנושא 
"מערך ניהול ובקרת סיכונים בחברות מנהלות של קופות גמל" אשר פורסם באוגוסט 2009. החוזר נועד להסדיר 
תשתית להבנה, זיהוי ומדידה של סיכוני שוק, אשראי ונזילות הגלומים בנכסי ההשקעה המוחזקים כנגד חסכונות 
העמיתים בקופות גמל, למעקב שוטף אחריהם, לקבלת החלטות ולקביעת מדיניות המבוססות עליהם ולהבטחת מסגרת 
דיווחים מתאימה.  החוזר מחייב מינוי מנהל סיכונים אובייקטיבי ובלתי תלוי במערך ההשקעות והאשראי של החברות 
המנהלות אשר יספק לדירקטוריון החברה המנהלת, הנהלתה, ועדת ההשקעה וועדת האשראי שלה תמונת מצב 

אובייקטיבית ומקיפה יותר אודות הסיכונים הגלומים בנכסי ההשקעה המוחזקים כנגד חסכונות העמיתים.  

ניהול תיק ההשקעות של הקופה נעשה תוך חתירה לאיזון בין המטרה של השגת תשואה מקסימאלית על הנכסים לבין 
הסיכון הכרוך בהשקעות ורמת הנזילות הנדרשת כדי לממן פעילות זו ופעילות משיכות והעברות של כספים על ידי 

העמיתים. 

דירקטוריון החברה קבע מדיניות השקעות אשר מגבילה את רמות החשיפה אליהן ניתן להגיע בכל אחד מאפיקי 
ההשקעה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות את ועדת ההשקעות ומגבילות את רמת הסיכון של קופות הגמל המנוהלות על 
ידי החברה. ועדת ההשקעות דנה בישיבותיה בתמהיל ההשקעות של קופות הגמל המנוהלות על ידי החברה ומקבלת 
החלטות לגבי הקצאת הנכסים בין האפיקים השונים בהתאם להערכות סיכונים המבוססות על נתונים מאקרו כלכליים 
ותחזיות לגבי שוקי ההון וגורמי הסיכון. דיווחי ניהול סיכונים המוצגים לועדת השקעות מציגים אומדים להפסד 
פוטנציאלי הצפוי לתיק נכסים בשל התממשות סיכוני השוק. בכל התכנסות של ועדת השקעות ובהתבסס על מערכת 

BI, מציגה חטיבת השקעות חתכי חשיפה שונים של תיק ההשקעות, בכלל זה חשיפה לענפים, גיאוגרפי, מטבעות. 

הועדה בוחנת ומתאימה את מדיניות ההשקעות וביצועה בשוטף לנוכח ההתפתחויות בנכסיה, במאפייני עמיתיה 
ובשווקים.  

להלן פירוט הסיכונים המרכזיים להם חשופה הקופה ואופן הטיפול בהם: 

 

א. מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת 

לעניין פירוט מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת של קופת הגמל ראה ביאור 24 
בדוחות הכספיים של החברה המנהלת. 

 

ב. סיכוני נזילות 

סיכון נזילות ניתן לפיצול על פני שני רבדים: סיכון נזילות ברמת קופת גמל, וסיכון נזילות ברמה מקרו כלכלית.  

הסיכון ברובד הראשון נובע מאי ודאות לגבי שינויים אפשריים בהיקף משיכת כספים מהקופה, העשויים להביא למצב 
בו הקופה תידרש לממש במהירות נכסים בהיקף ניכר על מנת לשלם לעמיתים המושכים או המניידים לקופות אחרות. 
סיכון זה קשור בהיקף חסכון העמיתים הזכאים למשיכה אל מול אורך החיים הממוצע של נכסי הקופה ונזילותם וכן 

מגורמים חיצוניים של הגברת תחרות ומעבר בין קופות גמל.  

הסיכון ברובד השני נובע מהאפשרות של שינוי טעמי העמיתים בכלל קופות הגמל. מצב זה יכול לגרום למימוש סכומי 
כספים גדולים בפרק זמן קצר. דרישה כזו עלולה לסכן את יציבות שוק ההון והכספים בארץ. לצורך ניהול סיכון 
הנזילות קופות הגמל מחזיקות בנכסים נזילים, כגון מזומנים, שווי מזומנים ופיקדונות לתקופה של עד חודש ימים וכן 

בנכסים בעלי סחירות גבוהה שניתנים למימוש בקלות יחסית. 

ניהול הקופות בשיטת סלי השקעה, מקטין חשיפה לסיכון נזילות בכלל ובקופות הקטנות בפרט.  
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ליום 31 בדצמבר 2017 

נכסים, נטו 
)באלפי ש"ח( 

נזילות 
 )בשנים(

נכסים נזילים וסחירים  12,938 

מח"מ של עד שנה  454 

 4,023 

אחרים   196 

מח"מ מעל שנה 

סה"כ  17,611 

  
ועדת ההשקעות אישרה מודל למעקב אחר סיכון הנזילות בפעילות הקופה. מדדי הנזילות מביאים בחשבון מצבי 
קיצון של משיכות בקופות כולל העברות בין קופות ואת נזילות הנכסים בתיקים במצבי משבר שונים. ועדת 
ההשקעות בוחנת על בסיס תקופתי את העמידה ברמת הנזילות ביחס למדדי הנזילות שנקבעו ובוחנת באופן שוטף 

את צרכי הנזילות והתאמתם לנכסי הקופה על מנת להיערך מראש לשינויים ברמת הנזילות הנדרשת.  

הקופה אינה נתקלת בקשיי נזילות ובקשיים למימון תשלומים לעמיתים מושכים או המניידים החוצה, והיא שומרת 
על רמת נזילות מספקת. על פי ניסיון העבר, לאור היקף נכסיה של הקופה, הפיזור הרחב של עמיתיה והעובדה כי 
מרבית נכסיה הינם סחירים ובני מימוש מהיר ולמרות ששיעור הסכומים שעמיתים רשאים למשוך מהקופה עמד על 
100% הקופה אינה צופה בעיות נזילות בשנים הקרובות. נכון לסוף שנת 2017, כ-78% מנכסי הקופה הושקעו 

בנכסים נזילים. 

מבחינת הרכב נכסי הקופה והערכות ההנהלה, הנהלת החברה המנהלת סבורה כי סך הכספים הסחירים והנזילים 
וצפי ההפקדות מהווים כרית בטחון מספקת לצמצום התממשות סיכון הנזילות כאמור לעיל. 

 

ג. סיכוני שוק 
 

סיכוני שוק בניהול פעילות קופת הגמל נובעים מאפשרות לשחיקת שווי נכסי קופות הגמל כתוצאה משינויים במחירי 
ניירות ערך, מחירי נדל"ן, שעורי ריבית, שערי חליפין ואינפלציה ומפתיחת מרווחי האשראי מול ריבית חסרת סיכון.  

 
סיכוני שוק הקשורים בירידה הפוטנציאלית בערכם הכלכלי של נכסי הקופה הינם כדלקמן: 

 בשיקולי השקעה נלקחות בחשבון תחזיות אינפלציה ואלטרנטיבות השקעה, גם בהיבט של 
בסיס הצמדה. הקופה מבצעת את השקעותיה ברכיבים צמודים ולא צמודים בהתאם לסביבת האינפלציה 

והתחזיות העתידיות שלפניה. 

1. סיכוני הצמדה:

לקופה חשיפה לנכסים צמודי מט"ח בעיקר כתוצאה מהשקעות בנכסים זרים ולכן בשיקולי 
ההשקעה נלקחות בחשבון תחזיות לשינויים בשערי חליפין, בעיקר ביחס לדולר. 

2. סיכון שער חליפין: 

לשינויים בשערי הריבית השפעה על אגרות החוב המוחזקות על ידי הקופה ועל פקדונות  
והלוואות ובאמצעותן על שווי נכסי הקופה. בעת קבלת החלטות השקעה וקביעת משך החיים הממוצע של 
הנכסים נלקחים בחשבון הנחות ותחזיות לגבי שינויי ריבית והשפעתם על תיק ההשקעות של הקופה. הקופה 
מטפלת בסיכוני ריבית על ידי שינוי באורך החיים הממוצע הכולל של מכשירים נושאי ריבית בכל אפיק, פיזור 

וחשיפה לסוגי ריביות שונות.  

3. סיכוני ריבית: 

4. סיכון מניות: ההפסד שעלול להגרם לקופה כתוצאה מירידה במחירי המניות הנסחרות בארץ ובחו"ל. 

5. סיכון מרווח אשראי: הפסד הנובע מפתיחת מרווחי האשראי מול ריבית חסרת סיכון. 

6. סיכון נדל"ן: ההפסד שעלול להיגרם מירידת ערכן של ההשקעות בנדל"ן. 
 

החברה המנהלת מתמודדת עם מכלול הגורמים המרכיבים את סעיף סיכוני השוק באמצעות קביעת תמהיל השקעות 
מפוזר המכיל, בין היתר, מניות, אגרות חוב צמודות ולא צמודות, הלוואות, נדל"ן, חשיפה למט"ח, קרנות השקעה 
ותעודות סל. נכסי הקופות מפוזרים גם בהשקעות בשווקים הבין לאומיים. שימוש בנגזרים נעשה למטרות הגנה 

ולמטרות יצירת חשיפה ונכלל בדוחות הבקרה. 
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דירקטוריון החברה קבע מדיניות השקעות אשר מגבילה את רמות החשיפה אליהן ניתן להגיע בכל אחד מאפיקי 
ההשקעה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות את ועדת ההשקעות ומגבילות את רמת הסיכון של קופות הגמל המנוהלות 
על ידי החברה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות ביצוע פיזור בין אפיקי ההשקעה השונים ומונעות חשיפה גבוהה 

לאפיק השקעה אחד. 
ועדת ההשקעות דנה בישיבותיה בתמהיל ההשקעות של קופות הגמל המנוהלות על ידי החברה ומקבלת החלטות 
לגבי הקצאת הנכסים בין האפיקים השונים בהתאם להערכות סיכונים המבוססות על נתונים מאקרו כלכליים 

 היסטורי ותרחישי ותחזיות לגבי שוקי ההון וגורמי הסיכון. מדדי סיכונים המוצגים לוועדת השקעות כוללים 
קיצון עבור כל הקרנות. מדד ה- 

VAR
 אומד את ההפסד הפוטנציאלי הצפוי לתיק הנכסים בשל התממשות סיכוני 

שוק לאופק של חודש בהסתברויות שונות קבועות מראש. תרחישי הקיצון ומדד 
VAR

 לכל הקופות מחושבים אחת 
לרבעון. ועדת השקעות מקבלת מדי ועדה דיווח בדבר חשיפה ענפית, חשיפה גיאוגרפית וחשיפה מטבעית.

VAR

)1( סיכון מדד וסיכון מטבע 

   ליום 31 בדצמבר 2017
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במטבע חוץ או
בהצמדה אליו

בהצמדה למדד
  לא צמוד  המחירים לצרכן

 
סך הכל

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

   
סך נכסי קופת הגמל, נטו  8,672  4,110 4,829 17,611

חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים נגזרים 
 -)1,564(  - 1,564 במונחי דלתא 

 17,611 3,265 4,110סך הכל 10,236

)2( סיכון ריבית 

להלן ניתוח רגישות ביחס להשפעת השינוי בשיעור הריבית על התשואה של קופת הגמל:

ני תוח רגישות לשינוי בשיעור 
 הריבית )א( )ב(

1%+1%-

אחוזיםאחוזים 

ליום 31 בדצמבר 2017

 2.54תשואת תיק ההשקעות )2.30(

 ניתוח הרגישות ביחס לשינוי בריבית הינו גם ביחס למכשירים בריבית קבועה וגם ביחס למכשירים בריבית 
משתנה. ביחס למכשירים בריבית קבועה, החשיפה הינה ביחס לערך הפנקסני של המכשיר וביחס למכשירים 
בריבית משתנה, החשיפה הינה ביחס לתזרים המזומנים מהמכשיר הפיננסי. לצורך חישוב ניתוח הרגישות נלקח 

בחשבון שינוי בריבית מתחילת השנה גם לגבי נכסים שנרכשו במהלך השנה. 

)א(

 ניתוח הרגישות כולל אך ורק סעיפים אשר ערכם מושפע באופן ישיר כתוצאה משינוי בשיעור הריבית. בהתאם 
לכך, לא מובאות בחשבון השפעות עקיפות כגון השפעה של קרנות נאמנות שמשקיעות בנכסי חוב. 

)ב(

- - 
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)3( פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות במכשירים הוניים

להלן פירוט החשיפה לענפי משק בגין השקעה במניות:

ליום 31 בדצמבר 2017
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נסחרות במדד
מניות היתר

נסחרות במדד
%סך הכלבחו"ללא סחיר   ת"א 125

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 
בנקים  323 3  -   59 385   20.26
3.05 58 - - ביטוח  58 -
ביומד  43 2 - 15 60 3.16
טכנולוגיה  76 4 - 75 155 8.15
מסחר ושרותים  315 22 1 18 356 18.73
נדל"ן ובינוי  284 29 - 19 332 17.46
תעשיה  210 24 - 82 316 16.62
8.05 153 - השקעה ואחזקות 130 23 -
נפט וגז  62 6 - 18 86 4.52

סך הכל 1,501 113 1 286 1,901 100.00

 

ד. סיכוני אשראי

סיכון אשראי הוא הסיכון לאי עמידת צד שלישי בהתחייבויותיו. סיכוני אשראי יכולים לנבוע, בין היתר, מאי עמידה 
במועדי החזר, היעדר יכולת פירעון, מימוש ביטחונות בערך פחות מהמוערך או מירידת ערך כתוצאה משינוי בדירוג 

אשראי. 
פעילות האשראי נעשית בכפוף לתקנות ההשקעה ולחוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני אשראי ובהתאם למדיניות 
שנקבעה על ידי הדירקטוריון ולהחלטות פרטניות של ועדות ההשקעה השונות. תקנות ההשקעה קובעות מגבלות 
חשיפה ללווה בודד ולקבוצת לווים וכן מגבלות על מתן אשראי בהתאם לסוגי בטחונות וכיוצ"ב. חוזרי המפקח 
בנושא ניהול סיכוני אשראי מתווים תשתית לתמיכה ניהולית, מקצועית ותפעולית ומטרתם להבטיח קיומם של 
מנגנוני בקרה ופיקוח לניהול סיכוני אשראי להם חשופה הקופה. בהתאם לחוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני אשראי 
מינו הגופים המוסדיים בקבוצה מנהל מערך אשראי לא סחיר, ונקבעו נהלים העוסקים בניהול סיכוני אשראי. חוזר 
ועדת חודק קובע הוראות לקביעת פרמטרים להתייחסות גופים מוסדיים המעמידים אשראי באמצעות רכישת 
אגרות חוב לא ממשלתיות, ובין היתר, באמצעות הרחבת תהליך האנליזה המתקיים בחטיבת ההשקעות טרם רכישת 
איגרת חוב וקביעת מדיניות ביחס לרכישת איגרות חוב, הכוללת, בין היתר, הכללת תניות חוזיות שונות ואמות מידה 
פיננסיות. בעקבות חוזר המפקח בנושא טיפול בחובות בעייתיים ופעולות לגביית חוב, הוקם פורום חוב ומונה מנהל 

לפורום אשר תפקידו להעריך מצב חובות בעייתיים ולהבטיח כי מתקיימים תהליכי מעקב ובקרה שוטפים. 
מדיניות החשיפה לאשראי, אשר אושרה על-ידי הדירקטוריון, מתייחסת למגבלות לחשיפה כוללת לקבוצת לווים 
ולחמשת הבנקים הגדולים, מגבלות חשיפה לנכסי חוב על פי דירוג והאצלת סמכויות שונות לחטיבת ההשקעות, 

ועדת אשראי, ועדות השקעה והדירקטוריונים האמורים.  
טרם מתן אשראי לא סחיר מתבצע תהליך, באמצעות מודל דירוג פנימי, להערכת איתנות הגופים אליהם נחשפת 
הקופה ויכולת הפירעון שלהם. כמו כן הקופה עוקבת באופן שוטף אחר יכולת הפירעון ואיכות הבטוחות. בנוסף, 
מתבצעת הערכת סיכוני אשראי לא סחיר בקופה הן באמצעות מעקב אחר הדירוג הממוצע, והן באמצעות מודל 

המאפשר לכמת את גובה סיכון האשראי בתוחלת ומקרה קיצון. 
ברמת התיק הכולל מתבצע באגף ניהול סיכונים כימות של סיכוני האשראי הגלומים בנכסי ההשקעה, באמצעות 

 וההפסד בחינת הדירוג הממוצע של החוב הלא ממשלתי בתיקים האמורים והערכת ההפסד הצפוי 
הלא-צפוי 

)Expected Loss(
 בגין סיכוני האשראי הלא סחיר. ברמת עסקה פרטנית - מתקבלת חוות דעת בלתי 
תלויה של אגף ניהול סיכונים לעסקאות משמעותיות ולעסקאות גדולות או מורכבות, בהתאם לפרמטרים שהוגדרו. 

)Un expected Loss(

- - - - - - 
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)1( חלוקת נכסי חוב על פי מיקומם

ליום 31 בדצמבר 2017
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סה"כשאינם סחיריםסחירים

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

ארץב 6,431 4,062 10,493

לו"בח 1,136 415 1,551

סך הכל נכסי חוב 7,567 4,477 12,044

     

 

)2( פירוט נכסי חוב בחלוקה לדירוגים 

נכסי חוב בארץ

ליום 31 בדצמבר 2017

דירוג מקומי )*(

אלפי ש"ח

נכסי חוב סחירים בארץ  
אגרות חוב ממשלתיות   5,410

אגרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים בדירוג:
AA ומעלה   537
442 A עד BBB
7 BBB-נמוך מ
לא מדורג 35

סך הכל נכסי חוב סחירים בארץ 6,431

נכסי חוב שאינם סחירים בארץ 
אגרות חוב קונצרניות ופיקדונות בבנקים ובמוסדות פיננסיים בדירוג:

AA ומעלה   134
22 A עד BBB
6 BBB-נמוך מ
לא מדורג  12
הלוואות לצורך רכישת אמצעי שליטה 118

הלוואות לאחרים  3,770

סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים בארץ 4,062

סך הכל נכסי חוב בארץ 10,493

מזה - נכסי חוב בדירוג פנימי )**(   1,404

המקורות לרמת הדירוג בישראל הינן חברות הדירוג שאישר הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון )להלן - 
הממונה(. נתוני הדירוג הומרו לסמלי הדירוג של 

)*(
 בהתאם למקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל 

בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג 
S&P

 .+A ועד -A כולל בתוכו A

בהתאם לחוזרי הממונה 15-9-2007 ו- 16-9-2007 קיימת בחברה תשתית ארגונית וניהולית לניהול 
האשראי, במסגרת זו מבצעת החברה מעקב ובחינה על כל נכסי החוב בהם השקיעה. לנכסי חוב להם לא 
קיים דירוג חיצוני שניתן על ידי חברה מדרגת, מבוצע דירוג פנימי על ידי החברה. נכסי החוב המוצגים 

לעיל כנכסים בדירוג פנימי הנם אלו שלהם לא קיים דירוג חיצוני כאמור. ראה בנוסף סעיף 5 להלן. 

)**(

- 

- 

- 

- 
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נכסי חוב בחו"ל

ליום 31 בדצמבר 2017

דירוג בינלאומי )*(

אלפי ש"ח

 נכסי חוב סחירים בחו"ל 

אגרות חוב ממשלתיות   21
גרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים בדירוג:א

ומעלה   165
871   BBB
75  BBB-נמוך מ
לא מדורג  4

 A

סך הכל נכסי חוב סחירים בחו"ל 1,136

נכסי חוב שאינם סחירים בחו"ל 
אגרות חוב קונצרניות ופיקדונות בבנקים ובמוסדות פיננסיים בדירוג:

  415נכסי חוב אחרים 

סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים בחו"ל 415

סך הכל נכסי חוב בחו"ל 1,551

מזה - נכסים מדורגים בדירוג פנימי )**(   280

. כל 
דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג 

Fitch -ו S&P, Mood's המקורות לרמת הדירוג בחו"ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על-ידי הממונה )*(
 .+A ועד -A כולל A

- 

- 

- 
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)3( שיעורי הריבית ששימשו בקביעת השווי ההוגן

השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים, נקבע באמצעות היוון אומדן תזרימי המזומנים הצפויים בגינם. שערי 
ההיוון אינם מתבססים על דירוג האשראי של הנכס אלא על חלוקת השוק הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה 
לפדיון של נכסי החוב וקביעת מיקום של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון 
הנגזרת ממחירי עסקאות/הנפקות בשוק הלא סחיר. מודל זה מביא לידי ביטוי באופן עדכני יותר שינויים 

בפרמיית הסיכון של נכסי החוב, כפי שאלו משתקפים בשוק הסחיר בהתאם לשינויים באותו עשירון. 

הריביות הממוצעות המשוקללות בגין כל אחת מקבוצות הדירוג המוצגות להלן הינן בהתאם לנכסים הכלולים 
בכל קבוצת דירוג: 

נכסי חוב שאינם סחירים ליום 31 בדצמבר 2017

לפי דירוג 
 

-13-

באחוזים)*(:

AA ומעלה 1.95

2.37  A

2.50   BBB

4.52 BBB-נמוך מ

לא מדורג 3.81

המקורות לרמת דירוג מקומי הינן חברות הדירוג "מעלות" ו"מדרוג". נתוני חברת מדרוג הועברו לסמלי 
הדירוג לפי מקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג 

)*(
A כולל A- ועד 

.+A

המקורות לרמת הדירוג בחו"ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על ידי הממונה   S & P, Mood's ו - 
.Fitch

לעניין דירוג פנימי ראה סעיף 5 להלן.

)4( פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות בנכסי חוב סחירים ושאינם סחירים

ליום 31 בדצמבר 2017

%סכום

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק  
קיםבנ 630 5.23
טוחבי 66 0.55
מדביו 32 0.27
הגילוטכנו 143 1.19
תים ושרוסחרמ 2,551 21.18
י ובינו"ןנדל 2,492 20.69
התעשי 224 1.86
תקואחז ועהקהש 310 2.57
זג וטנפ 165 1.37
יתממשל"חגא 5,431 45.09  

 הכלסך 12,044 100.00

   
 
 

 
 

 
 

 
 

- - 
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 ביום 7 ביולי 2013, בהמשך לאישור מיום 15 במאי 2011, אישר הממונה על שוק ההון )להלן - הממונה( להראל 
חברה לביטוח בע"מ )להלן - הראל ביטוח( שימוש במודל פנימי לדירוג אשראי, שפותח על ידי הראל ביטוח. מודל 
זה ישמש את הראל ביטוח ואת יתר הגופים המוסדיים בקבוצת הראל. בהתאם לתנאי האישור, הדירוג על פי 

המודל הפנימי ייחשב כדירוג המקביל של חברה מדרגת, בכפוף לתנאים הבאים:  

)5(

א( השימוש במודל יעשה במסגרת המבנה, המתודולוגיה והנהלים שהוצגו בתהליך בחינת המודל. 

 בנקים וחברות ביטוח, אשראי מגובה נכס בסיס )ישיר או מכשירים 
מורכבים(, נדל"ן יזמי ומימון פרוייקטים. 
ב( המודל יהא תקף להערכת אשראי למעט:

ג( כל שינוי מהותי במבנה המודל יהא טעון אישור מראש של הממונה. 

 
  

ה. סיכונים גיאוגרפיים 
 

סיכון גאוגרפי הינו סיכון להפסד הנובע מחשיפה של תיק ההשקעות בצורה ישירה או עקיפה, דרך השקעה בחברות 
שיש להן פעילות עסקית במדינה, לאירוע שלילי באותה מדינה או אזור גיאוגרפי. אירוע כזה עשוי להתעורר למשל על 
רקע עימות בטחוני באזור, משבר כלכלי במדינה עצמה או אצל שותפת סחר מהותית. סיכון גיאוגרפי עשוי לבוא לידי 

ביטוי בעלייה באירועי חדלות פירעון של ממשלות ועסקים ו/או ירידה בשווי נכסים הוניים )נדל"ן, מניות וכד'(. 
 

להלן החשיפה הגיאוגרפית עבור הנכסים השונים בהתאם למקום הסיכון הסופי, או בהתאם למקום בו הונפק או 
נסחר הנכס, במקרים בהם לא ניתן היה לזהות את מקום החשיפה הסופית: 

 
 

  
ליום 31 בדצמבר 2017          
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נגזרים 
במונחי 
דלתא 

סה"כ 
חשיפה 

מאזנית
השקעות  

אחרות
קרנות  

נאמנות
תעודות  

סל 
אגרות חוב   

קונצרניות
 אגרות חוב  

ממשלתיות
 

    
 

סך הכל    מניות  

אלפי ש"ח 

 
ריטניהב - 77 4 50 16 202 349 115 464 
סין - 30 19 115 12 - 176 - 176
תצרפ - 152 3 29 92 86 362 21 383
המניגר - 92 28 26 5 81 232 19 251
ןיפ - - 5 50 5 34 94 206 300
גבורמסקלו - - - - 283 - 283 - 283

תברית הארצו - 488 438 418 266 484 2,094 1,089 3,183
453 277 176 )62( הופאיר - 1 97 80 60

12,560 )284( ראליש 5,418 1,201 1,141 74 - 5,010 12,844
רריםעותמקיםשוו - 1 48 186 115 - 350 - 350  
אחר 13 265 118 122 57 76 651 93 744

 הכלסך 5,431 2,307 1,901 1,150 911 5,911 17,611 1,536 19,147
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ו. גורמי סיכון נוספים המשפיעים על פעילות הקופה

הפעלת קופת גמל דורשת עמידה בכללי פעילות ודווח שנקבעו בחוקים ובתקנות. חוק הפיקוח על שירותים פיננסים 
)קופות גמל( התשס"ה 2005 מעניק סמכויות שונות ואמצעי אכיפה מגוונים לממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון 

לרבות סעיפי עונשין במקרה של אי עמידה בכללים והנחיות.  
הקופה פועלת בתחום שוק ההון והחיסכון ארוך הטווח, בהם מתבצעת פעילות השקעה לצד פעילות מול העמיתים 
החוסכים בקליטת הפקדות, תשלומים וזיכויים ברווחים. פעילות זו חושפת את הקופה לסיכונים תפעוליים 

ולסיכונים הנובעים משינויי פסיקה וחקיקה כלליים ובתחום הפעילות הספציפי של הקופה.  
אי לכך פועלת הקופה בהתאם לנהלים מסודרים שגיבשה להסדרת התהליכים השונים בקופה, לרבות ביצוע בקרות 

ומעקב שוטף אחר הפעילות. כמו כןמלווה את פעילות הקופה יועץ משפטי ומנהלת סיכונים.  
בהתאם לתקנות קופות גמל, החברה המנהלת של הקופה  כלולה במסגרת ביטוח אחריות מקצועית בקשר עם 
פעילות ההשקעה שלה, לכיסוי חבותה בשל מעשה או מחדל רשלני כלפי עמיתיה וכן ביטוח לכיסוי הונאות ומעילה 
באמון של עובדיה כלפי העמיתים בסכום כולל שלא יפחת מהסכומים המפורטים בתקנה 4 לתקנות השקעות 
משותפות בנאמנות )הון עצמי וביטוח של מנהל קרן ונאמן ותנאי כשירות של דירקטורים וחברי ועדת השקעות(, 

התשנ"ו-1995, ובתנאים הקבועים בתקנה האמורה לרבות השתתפות עצמית.

למידע נוסף, ראה דיון בגורמי סיכון בסעיף 3.12 בדוח תיאור עסקי התאגיד של החברה המנהלת.

ז. גורמי סיכון על פי טיבם

בטבלה להלן מוצגים גורמי הסיכון על פי טיבם - סיכוני מקרו, סיכונים ענפיים, סיכונים גיאוגרפיים ככל שישנם 
וסיכונים מיוחדים לקופה, אשר דורגו, בהתאם להערכות סובייקטיביות איכותיות של הנהלת החברה המנהלת של 
הקופה בהתחשב בהיקף ובמאפייני פעילותה נכון לתאריך הדוח,  בקטגוריות על פי השפעתם, ככל שניתן לגבי כל 

גורם סיכון, על קופת הגמל - השפעה גדולה, בינונית וקטנה. 
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השפעה קטנה השפעה בינונית  השפעה גדולה  גורמי סיכון

√ סיכוני שוק

סיכוני מקרו
√ האטה כלכלית בישראל

√ סיכוני אשראי

√ סיכון מחירי נכסים אחרים

√ שינויים רגולטוריים 
סיכונים ענפיים

√ סיכון נזילות

√ סיכונים תפעוליים סיכונים מיוחדים לחברה 

- - 

- - 

- - 

- - 

- - 

- - 

- - 
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6. נושאים אליהם הפנה רואה החשבון את תשומת ליבו בחוות דעתו 
רואה החשבון לא הפנה את תשומת הלב לעניינים מיוחדים בחוות דעתו.   

 
 

7. בקרות ונהלים לגבי גילוי ובקרה פנימית על דיווח כספי 
 

א. בקרות ונהלים לגבי הגילוי: 

הנהלת הגוף המוסדי, בשיתוף המנכ"ל וסמנכ"ל הכספים של הגוף המוסדי, העריכו לתום התקופה המכוסה בדוח 

זה את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי. על בסיס הערכה זו, מנכ"ל הגוף המוסדי 

וסמנכ"ל הכספים הסיקו כי לתום תקופה זו הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי הנן אפקטיביות על 

מנת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על המידע שהגוף המוסדי נדרש לגלות בדוח השנתי בהתאם להוראות הדין 

והוראות הדיווח שקבע הממונה על שוק ההון ביטוח וחסכון ובמועד שנקבע בהוראות אלו. 

ב. בקרה פנימית על דיווח כספי:  

במהלך התקופה המכוסה המסתיימת ביום 31 בדצמבר 2017 לא אירע כל שינוי בבקרה הפנימית של הגוף המוסדי 

על דיווח כספי אשר השפיע באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של הגוף 

המוסדי על דיווח כספי. 
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דודי ליידנר  מישל סיבוני   

מנכ"ל  יו"ר הדירקטוריון  
   
   

תאריך: 19 במרס 2018 
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אני, דודי ליידנר מצהיר כי: 

 

1. סקרתי את הדוח השנתי של הראל קופה לפנסיה תקציבית )להלן: "קופת הגמל"( לשנת 2017 )להלן: "הדוח"(. 

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית הנחוץ 

כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה המכוסה בדוח.  

.2

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, 

את המצב הכספי ואת תוצאות הפעילות של קופת הגמל וכן את השינויים בזכויות העמיתים והתנועה בקופת הגמל 

למועדים ולתקופות המכוסים בדוח. 

.3

 

4. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי הגילוי1 
ולבקרה הפנימית על דיווח כספי של קופת הגמל; וכן- 1

 קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים להבטיח 

שמידע מהותי המתייחס לקופת הגמל, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט במהלך תקופת 

ההכנה של הדוח;  

)א(

 קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק מידה 

סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות 

מקובלים ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ב(

 הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של קופת הגמל והצגנו את מסקנותינו לגבי 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו; וכן- 

)ג(

 גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי שהשפיע באופן 

מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)ד(

 

 אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת של 

הדירקטוריון, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל:  

.5

את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על דיווח 

כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על מידע כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)א( 

כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד 

משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל. 

)ב( 

 

אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 
 

 

 

 

19 במרס 2018        

דודי ליידנר , מנכ"ל   
 
 

 

                                                             

1
 כהגדרתם בהוראות חוזר גופים מוסדיים לעניין בקרה פנימית על דיווח כספי- הצהרות, דוחות וגילויים. 

 



 
 

 

  )certification( הצהרה

 -18-
 

 

אני, רם גבל מצהיר כי: 

 

1. סקרתי את הדוח השנתי של הראל קופה לפנסיה תקציבית )להלן: "קופת הגמל"( לשנת 2017 )להלן: "הדוח"(. 

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית הנחוץ 

כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה המכוסה בדוח.  

.2

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, 

את המצב הכספי ואת תוצאות הפעילות של קופת הגמל וכן את השינויים בזכויות העמיתים והתנועה בקופת הגמל 

למועדים ולתקופות המכוסים בדוח. 

.3

 

4. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי הגילוי1 
ולבקרה הפנימית על דיווח כספי של קופת הגמל; וכן- 1

 קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים להבטיח 

שמידע מהותי המתייחס לקופת הגמל, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט במהלך תקופת 

ההכנה של הדוח;  

)א(

 קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק מידה 

סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות 

מקובלים ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ב(

 הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של קופת הגמל והצגנו את מסקנותינו לגבי 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו; וכן- 

)ג(

 גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי שהשפיע באופן 

מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)ד(

 

 אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת של 

הדירקטוריון, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל:  

.5

 את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על דיווח 

כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על מידע כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)א(

 כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד 

משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל. 

)ב(

 

אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 
 

 

 

 

19 במרס 2018        

רם גבל , סמנכ"ל כספים                      
                                                                                     

 

                                                             

1 כהגדרתם בהוראות חוזר גופים מוסדיים לעניין בקרה פנימית על דיווח כספי- הצהרות, דוחות וגילויים. 

 



 
 

 
דוח הדירקטוריון וההנהלה בדבר הבקרה הפנימית על דיווח כספי 

 -19-
 

 
 

ההנהלה, בפיקוח הדירקטוריון, של הראל קופה לפנסיה תקציבית )להלן: "קופת הגמל"( אחראית לקביעתה וקיומה של 

בקרה פנימית נאותה על דיווח כספי. מערכת הבקרה הפנימית של קופת הגמל תוכננה כדי לספק מידה סבירה של ביטחון 

לדירקטוריון ולהנהלה של החברה המנהלת לגבי הכנה והצגה נאותה של דוחות כספיים המפורסמים בהתאם לכללי 

החשבונאות מקובלים בישראל והוראות הממונה על שוק ההון. ללא תלות בטיב רמת התכנון שלהן, לכל מערכות הבקרה 

הפנימית יש מגבלות מובנות. לפיכך גם אם נקבע כי מערכות אלו הינן אפקטיביות הן יכולות לספק מידה סבירה של 

בטחון בלבד בהתייחס לעריכה ולהצגה של דוח כספי. 

 

ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון מקיימת מערכת בקרות מקיפה המיועדת להבטיח כי עסקאות מבוצעות בהתאם 

להרשאות ההנהלה, הנכסים מוגנים, והרישומים החשבונאיים מהימנים. בנוסף, ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון נוקטת 

monitor( ביצוע, לרבות ביצוע נהלי בקרה פנימית. צעדים כדי להבטיח שערוצי המידע והתקשורת אפקטיביים ומנטרים )

 

הנהלת החברה המנהלת בפיקוח הדירקטוריון העריכה את אפקטיביות הבקרה הפנימית של קופת הגמל על דיווח כספי 

 Committee of Sponsoringליום 31 בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במודל הבקרה הפנימית של 

) COSO( Organizations of the Treadway Commission כי )

ליום 31 בדצמבר 2017, הבקרה הפנימית של קופת הגמל על דיווח כספי הינה אפקטיבית. 

believes( בהתבסס על הערכה זו, ההנהלה מאמינה .  

 

 

 _________________

_________________ 

 _________________

יו"ר הדירקטוריון:             מישל סיבוני      

 

מנכ"ל:                               דודי ליידנר      

 

סמנכ"ל כספים:                 רם גבל      
 

 

 

תאריך אישור הדוח: 19 במרס 2018 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

  



 
 

  
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

הראל קופה לפנסיה תקציבית 

דוחות כספיים ליום 

31 בדצמבר 2017 

 

 

  

 



הראל קופה לפנסיה תקציבית 
דוחות כספיים ליום 31 בדצמבר 2017   

 
 
 
 

תוכן העניינים  

עמוד 

 

 
  

 2 דוח רואי החשבון המבקרים 

 3 דוח רואי החשבון המבקרים בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 

  

דוחות כספיים  

 4 דוח על המצב הכספי 

 5 דוח הכנסות והוצאות 

   6 דוח על השינויים בזכויות העמיתים

   7 ביאורים לדוחות הכספיים

 

 

  



 

 

 

 

 

 

סומך חייקין 

 KPMG מגדל המילניום

רחוב הארבעה 17, תא דואר 609 

תל אביב 6100601 

 03  684  8000

  

 

   
 של פירמות 

עצמאיות המאוגדות ב- 
KPMG 2 סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת  ,KPMG International Cooperative 

(“KPMG International”)  .ישות שוויצרית 

 
 

 

 

דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של  
הראל קופה לפנסיה תקציבית 

 
 
 

ביקרנו את הדוחות על המצב הכספי המצורפים של הראל קופה לפנסיה תקציבית )להלן- "הקופה"( לימים 
31 בדצמבר 2017 ו- 2016 ואת דוחות ההכנסות וההוצאות ואת הדוחות על השינויים בזכויות העמיתים לכל 
אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017. דוחות כספיים אלה הינם באחריות 
הדירקטוריון וההנהלה של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן- "החברה המנהלת"(. אחריותנו היא לחוות דעה 

על דוחות כספיים אלה בהתבסס על ביקורתנו. 
 

ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, לרבות תקנים שנקבעו בתקנות רואי חשבון 
)דרך פעולתו של רואה חשבון(, התשל"ג-1973. על פי תקנים אלה, נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה 

במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון שאין בדוחות הכספיים הצגה מוטעית מהותית.  
ביקורת כוללת בדיקה מידגמית של ראיות התומכות בסכומים ובמידע שבדוחות הכספיים. ביקורת כוללת 
גם בחינה של כללי החשבונאות שיושמו ושל האומדנים המשמעותיים שנעשו על ידי הדירקטוריון וההנהלה 
של החברה המנהלת וכן הערכת נאותות ההצגה בדוחות הכספיים בכללותה. אנו סבורים שביקורתנו מספקת 

בסיס נאות לחוות דעתנו. 
 

לדעתנו, הדוחות הכספיים הנ"ל משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, את מצבה הכספי של 
הקופה לימים 31 בדצמבר 2017 ו-2016 ואת תוצאות פעולותיה והשינויים בזכויות העמיתים שלה לכל אחת 
משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, 
בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק 

הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. 
 

 בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו 
על ידי לשכת רואי חשבון בישראל, את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הקופה ליום 31 בדצמבר 2017, 

בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי 

PCAOB-ביקרנו גם, בהתאם לתקני ה

 והדוח שלנו 
מיום 19 במרס 2018 כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אפקטיביות הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הקופה. 

COSO

 
 

סומך חייקין 
רואי חשבון 

 
19 במרס 2018  

 

 

 

  



 

 

 

 

 

 

סומך חייקין 

 KPMG מגדל המילניום

רחוב הארבעה 17, תא דואר 609 

תל אביב 6100601 

 03  684  8000

  

 

   
 של פירמות 

עצמאיות המאוגדות ב- 
KPMG 3 סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת  ,KPMG International Cooperative 

KPMG International”)  .ישות שוויצרית (“

 
 

דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של הראל קופה לפנסיה תקציבית 
בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 

 
ביקרנו את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הראל קופה לפנסיה תקציבית )להלן "הקופה"( ליום 31 
בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי ה-
 .)"
הדירקטוריון וההנהלה של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן "החברה המנהלת"( אחראים לקיום בקרה פנימית 
אפקטיבית על דיווח כספי של הקופה ולהערכתם את האפקטיביות של בקרה פנימית על דיווח כספי, הנכללת 
בדוח הדירקטוריון וההנהלה בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי המצורף. אחריותנו היא לחוות דעה על בקרה 

פנימית על דיווח כספי של הקופה בהתבסס על ביקורתנו. 

COSO" להלן( Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission

 

 )Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB-ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ה
בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו על ידי לשכת רואי חשבון בישראל. על-פי 
תקנים אלה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון אם קוימה, 
מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של הקופה. ביקורתנו כללה השגת הבנה 
לגבי בקרה פנימית על דיווח כספי, הערכת הסיכון שקיימת חולשה מהותית, וכן בחינה והערכה של 
אפקטיביות התכנון והתפעול של בקרה פנימית בהתבסס על הסיכון שהוערך. ביקורתנו כללה גם ביצוע נהלים 
אחרים כאלה שחשבנו כנחוצים בהתאם לנסיבות. אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס נאות לחוות דעתנו. 

 
בקרה פנימית על דיווח כספי של קופת גמל הינה תהליך המיועד לספק מידה סבירה של ביטחון לגבי 
המהימנות של דיווח כספי וההכנה של דוחות כספיים למטרות חיצוניות בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, 
בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק הפיקוח 
על שירותים פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. בקרה פנימית על דיווח כספי של 
קופת גמל כוללת את אותם מדיניות ונהלים אשר: )1( מתייחסים לניהול רשומות אשר, בפירוט סביר, משקפות 
במדויק ובאופן נאות את העסקאות וההעברות של נכסי הקופה )לרבות הוצאתם מרשותה(; )2( מספקים מידה 
סבירה של ביטחון שעסקאות נרשמות כנדרש כדי לאפשר הכנת דוחות כספיים בהתאם לכללי חשבונאות 
מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם 
לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו, ושקבלת כספים 
והוצאת כספים של הקופה נעשים רק בהתאם להרשאות הדירקטוריון וההנהלה של החברה המנהלת; ו-)3( 
מספקים מידה סבירה של ביטחון לגבי מניעה או גילוי במועד של רכישה, שימוש או העברה )לרבות הוצאה 

מרשות( בלתי מורשים של נכסי הקופה, שיכולה להיות להם השפעה מהותית על הדוחות הכספיים. 
 

בשל מגבלותיה המובנות, בקרה פנימית על דיווח כספי עשויה שלא למנוע או לגלות הצגה מוטעית. כמו כן, 
הסקת מסקנות לגבי העתיד על בסיס הערכת אפקטיביות נוכחית כלשהי חשופה לסיכון שבקרות תהפוכנה 

לבלתי מתאימות בגלל שינויים בנסיבות או שמידת הקיום של המדיניות או הנהלים תשתנה לרעה. 
 

לדעתנו, החברה המנהלת קיימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של 
הקופה ליום 31 בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית 

COSO. שפורסמה על ידי 
 

ביקרנו גם, בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, את הדוחות הכספיים של הקופה לימים 31 בדצמבר 
2017 ו-2016 ולכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 והדוח שלנו, מיום 

19 במרס 2018, כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אותם דוחות כספיים. 
 
 

סומך חייקין 
רואי חשבון 

19 במרס 2018  
 
 



הראל קופה לפנסיה תקציבית
דוח על המצב הכספי 

ליום 31 בדצמבר

4

2017

 
2016

אלפי ש"חאלפי ש"חביאור

  וטףששורכ
מניםמזומנים ושווימזו 1,360  1,437   

 חובהתתרום ויחייבי 3  63 286
1,723 1,423 

תויסננית פוקעשה
 סחירים חובסינכ 4   7,567  14,040
 סחיריםאינם ש חובסינכ 5 4,477 5,977
  תמניו 6 1,901 3,689
  תאחרותעוקהש 7 2,321 3,417
תויסננית פוקעשה כלסך 16,266 27,123  

םי הנכס כלסך 17,689 28,846

יםכא 8   78  128 תות זכותריו  ז

תויוכ  17,611 28,718  יםתימהע  ז

סך כל ההתחייבויות וזכויות העמיתים 17,689 28,846

 

 
 

רם גבל דודי ליידנר מישל סיבוני  
סמנכ"ל כספים מנכ"ל יו"ר הדירקטוריון

תאריך אישור הדוחות הכספיים:  19 במרס 2018

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- -- 

-

- 

-- -

- 

-

- 

-

- 



הראל קופה לפנסיה תקציבית
דוח הכנסות והוצאות

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

5

2017

 
20162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חביאור

הכנסות )הפסדים( 
םינמוזמ  יוושויםנמוזממ )31(  )10(  )10( 

363 1,014 2,107 

:תוקעשהמ
מנכסי חוב סחירים 

תעוקמהשתסו ההכנ כלסך  

  תונסהכה כלסך 2,076 1,004 353

תווצאה
 302 

1 

 310 

5 

 300 

5 

 9 

סיםמ 13

תווצאהה כלסך 326 336 324  

הנשת לווצאה   עלתונסהכדףוע 1,750 668 29

  

 
1 9 27 0 46 4  
מנכסי חוב שאינם סחירים  388 120 150
ממניות   316 249 165
מהשקעות אחרות   939 375 29

דמי ניהול 
הוצאות ישירות 10 21 21 21

 

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

-- -- 

- 

- -- -

-

- 

-

- 

-

- 

-

- -- 

-

- 



הראל קופה לפנסיה תקציבית
דוח על השינויים בזכויות העמיתים

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

6

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

זכויות עמיתים ליום 1 בינואר של השנה 28,718 26,454 23,161

יםמול גיממדיםבולקת 2,099 1,838 3,068  

םיתימ לעיםמושלת 522 242 192

194 - ת גמלפוקומתברוהע -  

למג תפוקות לברוהע 14,434  -  51 

ונט ,ה צבירתוברהע )14,434( - 388

עודף הכנסות על הוצאות לשנה מועבר מדוח הכנסות והוצאות  1,750  668  29 

26,454 28,718 17,611 

 

 

העברות צבירה לקופה 

24 5 -  - העברות מקרנות פנסיה חדשות

 

העברות צבירה מהקופה

 

 

זכויות העמיתים ליום 31 בדצמבר של השנה 

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- - - 

- - - 



הראל קופה לפנסיה תקציבית 
ביאורים לדוחות הכספיים  

 
 

ביאור 1 - כללי 

 הראל קופה לפנסיה תקציבית  )להלן- "הקופה"(  הינה קופה למטרת פנסיה תקציבית המאושרת על פי חוק הפיקוח 
על שירותים פיננסים )קופות גמל(, התשס"ה - 2005. העמיתים החוסכים בה הינם מעבידים הנדרשים להפריש 2% 

משכר העובדים במסגרת פנסיה תקציבית, מכוח חוק התוכנית להבראת כלכלת ישראל.  

א.

ב. החברה המנהלת 

נכון ליום 31 בדצמבר 2017 הקופה מנוהלת על ידי הראל פנסיה וגמל בע"מ, חברה בבעלות מלאה בעקיפין, של 
הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ.  

קיימת הפרדה מלאה בין החברה המנהלת ונכסיה לבין הקופה ונכסיה. נתוני החברה המנהלת מוצגים בדוחות 
כספיים נפרדים בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

ג. מדיניות ההשקעה 

השקעות הקופה מבוצעות על-פי מדיניות ההשקעות הכוללת שנקבעת על-ידי הדירקטוריון, וועדת ההשקעות 
בחברה  המנהלת ובהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

 

ד. הגדרות 

בדוחות כספיים אלה: 

)1( הקופה -  הראל קופה לפנסיה תקציבית. 

)2( החברה המנהלת - הראל פנסיה וגמל בע"מ. 

)3( רשות שוק ההון – רשות שוק ההון, ביטוח וחיסכון. 

)4(  הממונה - הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

)5( חוק הפיקוח - חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005, והתקנות שהותקנו מכוחו. 

 כהגדרתם בתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )כללי השקעה 
החלים על גופים מוסדיים(, התשע"ב- 2012. 

)6( צדדים קשורים ובעלי עניין -

)7( מדד - מדד המחירים לצרכן שמפרסמת הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה. 

 

ביאור 2 - מדיניות חשבונאית 
 

הדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם לחוק הפיקוח, בהתאם להוראות הגילוי 
והדיווח שנקבעו על ידי הממונה ובהתאם לחוזר 2016-9-3 "הנחיות בדבר מבנה הגילוי הנדרש בדוח התקופתי והשנתי 

של קופות גמל וקרנות פנסיה חדשות".  

המדיניות החשבונאית המפורטת להלן יושמה בעקביות לכל התקופות המוצגות בדוחות כספיים אלה על ידי הקופה.   

הדוחות הכספיים אושרו לפרסום על ידי דירקטוריון החברה המנהלת ביום 19 במרס, 2018. 
 

א. בסיס הערכת נכסים 

הנכסים בדוח על המצב הכספי מוצגים כלהלן: 

 יתרות ופקדונות בבנקים ובמוסדות כספיים שהופקדו לתקופה מקורית שאינה 
עולה על שלושה חודשים, ואשר לא חל עליהם כל שעבוד או מגבלה אחרת. מזומנים ושווי מזומנים כוללים 

ריבית שנצברה למועד הדיווח. 

)1( מזומנים ושווי מזומנים -

)2( ניירות ערך סחירים בארץ - השער הידוע שפורסם בבורסה למועד הדיווח. 

 לפי השער הידוע הקובע שנקבע לנייר הערך ביום המסחר האחרון בשנת הדיווח 
שנתקיים בבורסה בחו"ל או בשוק מוסדר בו הוא נסחר ולפי שערי החליפין היציגים למועד הדיווח. 

)3( ניירות ערך סחירים בחו"ל-

 השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים )אגרות חוב קונצרניות בלתי סחירות, שטרי הון בלתי סחירים, 
פקדונות והלוואות(  חלקם משוערכים לפי שווי הוגן המחושב לפי מודל המבוסס על תזרימי מזומנים ,כאשר 
שיעורי הריבית להיוון נקבעים על ידי החברה המספקת ציטוט ריביות ביחס לדירוגי הסיכון השונים )להלן: 

)4(

"החברה המצטטת"( וחלקם משוערכים על פי ציטוטי שערים על ידי החברה המצטטת. המודל של החברה 
המצטטת מתבסס על חלוקת השוק הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה לפדיון של נכסי החוב וקביעת 
המיקום של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון הנגזרת ממחירי 
עסקאות/הנפקות בשוק הלא סחיר. ציטוטי המחירים ושיעורי הריבית ששימשו להיוון נקבעים על ידי חברת 
מרווח הוגן, חברה המספקת ציטוטי מחירים ושערי ריבית לגופים מוסדיים לשערוך נכסי חוב לא סחירים. 

 

 7
 



הראל קופה לפנסיה תקציבית
ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 2 - מדיניות חשבונאית )המשך(

א. בסיס הערכת נכסים )המשך(

 לפי שווין ההוגן של ההשקעות על בסיס הדיווח 
שהתקבל לאחרונה לפני מועד הדיווח, בהתאם לדיווחים של הקרן או של מוסד פיננסי מוכר, שמתקבלים 

אחת לשנה לפחות.

)5( השקעות בלתי סחירות בקרנות הון סיכון ובקרנות השקעה -

 ההשקעה מוצגת ע"פ שוויה ההוגן כהפרש בין השווי המהוון 
של הנכס העתידי בקיזוז ההתחייבות העתידית בגין העסקה. יתרת זכות הנובעת מעודף ההתחייבויות 
העתידיות על הנכסים העתידיים מוצגת בסעיף זכאים ויתרות זכות. בטחונות בגין חוזים עתידיים לא 

סחירים מסווגים לסעיף חייבים/זכאים.

)6( חוזים עתידיים ועסקאות החלפה לא סחירים -

 לפי השער הקובע שפורסם שנקבע לנייר הערך ביום המסחר 
האחרון בבורסה או בשוק מוסדר בו הוא נסחר.
)7( יחידות בקרן להשקעה משותפת בנאמנות -

. יתרת זכות 
הנובעת מהתייחבויות בגין אופציות מוצגת בסעיף זכאים ויתרות זכות. 

Black&Scholes 8( אופציות וכתבי אופציות בלתי סחירים-לפי תחשיב כלכלי המבוסס על מודל(

 אגרות חוב להמרה ופקדונות מובנים אשר משובצים בהם נגזרים פיננסיים נוספים, ואשר התשואה בגינם 
תלויה בתשואת תיקי נכסים, במדדי מניות, שערי ריבית וכד' והינן בלתי סחירות מוצגות בהתאם לציטוט 

המתקבל מחברת מרווח הוגן, או מגורם אחר, לפי העניין.  

)9(

)10( מניה לא סחירה - בהתאם להערכת מומחה שתתקבל אחת לשנה לפחות. 

)11( דיבידנד לקבל- דיבידנד שהוכרז וטרם התקבל עד למועד הדיווח. 

 וטרם עבר יום התשלום עד 
למועד הדיווח.

EX-12( ריבית לקבל- ריבית והפרשי הצמדה של אגרות חוב סחירות לאחר יום ה(

 וטרם עבר יום התשלום עד למועד הדיווח מוצג יחד 
עם הנכס.

EX-13( פדיון לקבל- קרן החוב המיועדת לפדיון לאחר יום ה(

לפי השער היציג למועד הדיווח. להלן נתונים 
לגבי מדד המחירים לצרכן ושער החלפין של הדולר:

)14( יתרות הנקובות במטבע חוץ או הצמודות לשער מטבע חוץ - 

ל שנה שהסתיימ ה ביום 31 בדצמ בר

8

201720162015

%%%

 שיעור עליית )ירידת( מדדים נבחרים:
שיעור שינוי מדד המחירים לצרכן )לפי המדד הידוע במועד הדיווח(  0.30  )0.30(  )0.90( 

 0.33 )1.46( שיעור שינוי שער החליפין של הדולר של ארה"ב )9.83( 

ב. הכרה בהכנסות והוצאות 

ההכנסות וההוצאות נכללות בדוחות הכספיים על בסיס מצטבר.

ג. זכויות העמיתים 

הפקדות לקופה ומשיכות מהקופה נכללות בדוחות הכספיים על בסיס מזומן, על פי מועד התקבול/התשלום בפועל.

ד. שימוש באומדנים

בעריכת הדוחות הכספיים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים ובהתאם לכללים שנקבעו על ידי הממונה, נדרשת 
ההנהלה להשתמש באומדנים והערכות לגבי עסקאות או עניינים אשר השפעתם הסופית על הדוחות הכספיים 
איננה ניתנת לקביעה מדויקת  בעת עריכתם. אף שאומדנים או הערכות נעשים לפי מיטב שיקול הדעת של ההנהלה, 
השפעתם הסופית של עסקאות או עניינים כאמור עשויה להיות שונה מהאומדנים או מההערכות שנעשו לגביהם. 

- - - 



הראל קופה לפנסיה תקציבית
ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 3 - חייבים ויתרות חובה

ליום 31 בדצמבר

9

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

קבלד לבידנ ודיתריבי 6 23
תסדומו 2 1

םזריג בנתלועיגין פ בתבטחונו 54 133
תאותמשכנגין בחייבים - 124  
תעוקגין הש בחייבים 1 5

הובת חותריו  יםייבהכל חסך 63 286

 
 

 
 

ביאור 4 - נכסי חוב סחירים

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

8,569 5,431 

10 12 

5,471 2,136 

14,040 םיחיר סובנכסי ח  הכלסך 7,567

 אגרות חוב ממשלתיות

אגרות חוב קונצרניות:
שאינן ניתנות להמרה  4 2,12 1 5,46

 שניתנות להמרה 

 

 

ביאור 5 - נכסי חוב שאינם סחירים

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"ח

 
אלפי ש"ח

אגרות חוב קונצרניות:

שאינן ניתנות להמרה   171  785

פקדונות בבנקים  2 92
 5,100הלוואות לאחרים  4,304

 5,977סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים  4,477

ביאור 6 - מניות

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

מניות סחירות  1,900 3,688
 1מניות לא סחירות 1

 3,689סך הכל מניות 1,901

- - 

- - 

- 



הראל קופה לפנסיה תקציבית
ביאורים לדוחות הכספיים 

ביאור 7- השקעות אחרות

א. ההרכב:

ליום 31 בדצמבר

10

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

ה שקעות אחרות סחירות

תעודות סל   1,150  1,621

קרנות נאמנות  911 1,412

מכשירים נגזרים  40 62

מוצרים מובנים  3 9

אופציות  - 2
 2אחרות  -

2,104 3,108 

ה שקעות אחרות שאינן סחירות
קרנות השקעה וקרנות הון סיכון 4 14 3 13
מכשירים נגזרים  26 60

 116מוצרים מובנים  47

217 309 

 3,417סך הכל השקעות אחרות 2,321   

ב. מכשירים נגזרים:

להלן סכום החשיפה, נטו לנכס הבסיס, המוצג במונחי דלתא של העסקאות הפיננסיות שנעשו לתאריך הדוח הכספי:

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

 מניות  1,948  2,902

מדד -  126

מטבע זר )1,946(  )3,132(

ריבית )5(  )4( 

-- 

-- 

- 

- 



הראל קופה לפנסיה תקציבית
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ביאור 8 - זכאים ויתרות זכות

ליום 31 בדצמבר

11

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

 חברה מנהלת   22  26
התחייבויות בגין נגזרים 28 54
זכאים בגין משכנתאות 7 -

 48זכאים בגין השקעות  21

 128סך הכל זכאים ויתרות זכות 78

ביאור 9 - דמי ניהול 

א. פירוט דמי הניהול:

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 302 310דמי ניהול שנגבו מתוך סך הנכסים 300

ב. שיעור דמי ניהול מעמיתים:

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

%%%

 דמי ניהול מסך נכסים: 
 2.00 2.00שיעור דמי ניהול שהחברה המנהלת רשאית לגבות על פי הוראות הדין  2.00  

 1.20 1.13שיעור דמי ניהול הממוצע שגבתה החברה המנהלת בפועל  1.07

ביאור 10 - הוצאות ישירות

   לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר
201720162015201720162015

אלפי ש"ח

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(

רךת ע ניירוכירה שלמ ו קניהתלומע 4 5 6 0.014 0.019 0.026

רךת עניירומירה של שמי דתלומע 1 1 2 0.003 0.004 0.009  

- - 0.003 - תסחירואת לעוקגין הש בתאוהוצ 1 -  

0.00 4 
0.051 0.049 

0.003  
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 12 13 12 0.042

- - 0.007 - עמלות אחרות** 2 -

0.090 0.079 0.073 21 21 21 

עמלות ניהול חיצוני: 
   בגין השקעה בקרנות השקעה 1  2  1  8 0.00

סך הכל הוצאות ישירות

** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה.

- -- 

- - - - - - 
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ביאור 11 - תשואות מסלולי השקעה

תשואה ממוצעת

נומינלית ברוטו

ל- 5  שנים

  תשואה שנתית נומינלית ברוטו

12

20172016201520142013

באחוזים

הראל קופה לפנסיה תקציבית  7.25  3.57  1.55  4.20  9.34  5.15

ביאור 12 - יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים

א. יתרות עם בעלי עניין וצדדים קשורים

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

תהלמנרה ההחב )22( )26(

עהקת השקרנו 92 127

157 81 

  

צדדים קשורים אחרים: 
מניות   10   49
אגרות חוב סחירות  1  7 

  

 

 
   

יתרת נכסי חוב וחובות שוטפים הגבוהה ביותר במשך השנה של בעל עניין או צד קשור עמדה על 7 אלפי ש"ח.

 

ב. עסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

  2017

 
 20162015

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"חאלפי ש"ח 

 302 310 דמי ניהול לחברה המנהלת  300 

    

ביאור 13 - מסים 

להלן פרוט תשלומי המסים שנגבו מהקופה בשנת הדוח:

לשנה שהסתיימה 

ביום 31 בדצמבר

2017

אלפי ש"ח

בגין השקעות בניירות ערך זרים 5

- - 



הראל קופה לפנסיה תקציבית 
ביאורים לדוחות הכספיים  

 
 

ביאור 14 - התחייבויות תלויות והתקשרויות 
 

 הקופה אינה ישות משפטית ועל כן ככל שמוגשות תביעות הרי שהן מוגשות נגד החברה המנהלת.  
לגילוי בדבר תביעות משפטיות שהוגשו נגד החברה המנהלת ראה ביאור 25.ב בדוח הכספי של החברה 

המנהלת. 

א.

 

ב. שעבודים 

קיימים שעבודים על חלק מנכסיה הסחירים של הקופה, לצורך פעילותה השוטפת בנגזרים בסך של  
כ-349 אלף ש"ח.  
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סקירת הנהלה  
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 31 בדצמבר 2017 
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1. מאפיינים כלליים של קופת הגמל 
 

א. תיאור כללי של קופת הגמל ושל החברה המנהלת אותה 
 

קופת הגמל: 

 - 3 -
 

 .)"שם קופת הגמל:  הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה )להלן- "הקופה 

 הקופה הינה קופת גמל לדמי מחלה המיועדת למעבידים ונועדה לתשלום דמי מחלה לעובדים 
בהתאם להוראות זכאות לדמי מחלה.  הקופה מנוהלת כקופת גמל מרכזית על שם המעביד בלבד, ללא פירוט 

שמות העובדים. ההפקדות בקופה מוכרות כהוצאות לצרכי מס.  

 סוג קופת הגמל:

 .512267592-00000000000857-0857-000 :קוד הקופה 

 .סוג העמיתים: מעבידים 

 
הקופה מנוהלת בנאמנות בידי חברה מנהלת שהינה משקיע מוסדי. הקופה נועדה לחיסכון לטווח ארוך ובינוני. 
פעילות הקופה כפופה לרישוי המתקבל מרשות שוק ההון, ביטוח וחסכון בהתאם לדינים הרלוונטיים החלים על 
פעילותה המפוקחת על ידי הממונה על רשות שוק ההון, ביטוח וחיסכון )להלן- "הממונה על שוק ההון, או 

"הממונה"(. 
 

החברה המנהלת: 

  .)"שם החברה המנהלת: הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן - "החברה המנהלת" או "החברה 

 החברה המנהלת הינה חברה בבעלות מלאה, בעקיפין, של הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסיים בע"מ 
)להלן- "הראל השקעות"(, בהיותה מוחזקת ב-100% בידי הראל חברה לביטוח בע"מ )להלן- "הראל ביטוח"(, 

חברה בבעלות מלאה של הראל השקעות. 

 .בשנת הדיווח לא חלו שינויים במבנה האחזקות של החברה המנהלת 

 .לפרוט מבנה האחזקות של החברה המנהלת, ראה סעיף 1.1.2 בדוח תאור עסקי תאגיד של החברה המנהלת 

 

ב. מועד הקמת קופת הגמל 
 

הקופה הוקמה בספטמבר 2003. 

 

ג. רשימת מסלולי השקעה, הקודים שלהם ומועד תחילת פעילותם 
 

 .בקופה אין מסלולי השקעה 

   .2003 הקופה החלה את פעילותה בדצמבר 

 

ד. שינויים מהותיים בשנת הדיווח הנובעים ממיזוגים, מכירות או רכישות 
 

בשנת הדוח לא חל שינוי. 
 

ה. שיעורי ההפרשות המרביים שרשאית קופת הגמל לקבל ומטרתן 
 

על פי תקנות מס הכנסה )כללים לאישור ולניהול קופות גמל(, התשכ"ד - 1964, ניתן להפקיד מדי שנה בקופת דמי 
מחלה, עד 2.5% מהמשכורות ששילם המעסיק לעובדיו באותה שנה. מנגד, היתרה בחשבון המעסיק בקופת דמי 
מחלה, אינה יכולה לעלות על 7.5% מכלל המשכורות ששילם בשנת התשלום. ניתן לבצע הפקדות עבור השנה 

השוטפת בלבד ואין חובת הפקדה חודשית, אלא ניתן לבצע גם אחת לשנה. 
 

ו. שינוי מסמכי יסוד במהלך תקופת הדוח ועד ליום פרסומו 
 

אין שינוי.  
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2. ניתוח זכויות עמיתי קופת הגמל 
 

א. שינוי במספר העמיתים 

 

להלן השינוי במספר חשבונות עמיתי הקופה בשנת הדוח: 

 
מספר חשבונות עמיתים 

 

 - 4 -
 

סוג העמיתים 
לתחילת 
השנה 

נפתחו 
 השנה

נסגרו 
 השנה

לסוף 
 השנה

 16  -  - מעבידים  16 

      

 
ב. ניתוח זכויות העמיתים בקופה 

 

ליום 31 בדצמבר    
 2017

 
 2016

סך נכסים, נטו   סך נכסים, נטו  

מספר  
חשבונות

  
 

 
באלפי ש"ח  

מספר 
באלפי ש"ח   חשבונות

 43,542  16  48,785 חשבונות לא פעילים )*(  16 

 11  3  11 )*(  מתוכם חשבונות לא פעילים ביתרה של עד 8,000 ש"ח     3    

      

3. מידע אודות דמי ניהול 
 

שיעור דמי הניהול 
 

   ליום 31 בדצמבר 2017 
עמיתים לא פעילים 

סך נכסים,  
נטו 

באלפי ש"ח 

מספר 
חשבונות

עמיתים

  
 ד מי ניהול מנכסים:  

 46,245  1 0%-0.5% 
1,753 11 0.5%-1%
505 2 1%-1.5%
282 2 1.5%-2%

   
   
   
   

ס ך ההוצאות הישירות שנגבו מהעמיתים, נוסף לדמי הניהול, הינו 37 אלפי ש"ח. לפירוט הרכב ה הוצאות, ראה  באור 10 
בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 
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4. ניתוח מדיניות השקעה 
 

א. מדיניות ההשקעה 
 

מידע בדבר מדיניות ההשקעה של מסלולי ההשקעה לשנת הדוח, פורט באתר האינטרנט של החברה המנהלת 
בכתובת:  

 
 https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/gemel-and-study-funds/Pages/investment-policy.aspx?isfromsearch=1#2016
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ב. ניתוח והסבר שינויים מהותיים בסעיפי ההשקעות לעומת שנה קודמת 
 

להלן תמצית השינויים בשוק ההון והתייחסות חטיבת ההשקעות של החברה אליהם: 
 
 

תיאור פעולות החברה נושא 

לאחר 3 שנים של אינפלציה שנתית שלילית, בסוף 2017 נרשמה אינפלציה חיובית מתונה 

של 0.3% )מדד ידוע נובמבר 2017(, אך עדיין נמוכה מתחום יעד בנק ישראל. סעיף הדיור 

היה גם השנה התורם העיקרי לעלייה במחירים לצד עלייה במחירי הנפט. מנגד, הגורמים 

שהעיקריים שתמכו בירידה במחירים, היו המשך הייסוף בשקל )שהוזיל את מחירי 

היבוא, הרכבים ההלבשה וההנעלה והנסיעות לחו"ל(, המשך התחרותיות הגבוהה )בעיקר 

בענפי התקשורת, המזון וטיסות-החסך( והמשך התערבות ממשלתית )כגון הוזלת מחירי 

המים(. 

השינוי במדד המחירים 

לצרכן, התפתחויות 

האינפלציה והגורמים 

 להשפעה על עליית המדד

בסיכום שנת 2017 הציפיות לאינפלציה ירדו בטווח של מעל ל-10 שנים, אך עלו בטווחים 

שמתחת ל-10 שנים.  

חטיבת ההשקעות ניצלה את ציפיות האינפלציה הנמוכות להקטנת מרכיב צמודי המדד. 

במהלך שנת 2017 השקל השלים ייסוף של 4.2% מול סל המטבעות, וזאת לאחר ייסוף של 

4.8% במהלך שנת 2016. במהלך השנה התחזק השקל בשיעור ניכר של 9.8% מול הדולר, 

ב-6.3% מול היין היפני וב-0.9% מול הפאונד הבריטי, אך נחלש ב-2.7% מול האירו. 

התחזקות השקל בשנת 2017 נתמכה מהמשך העודף הגבוה בחשבון השוטף במאזן 

התשלומים, גידול בהשקעות הזרות הישירות, וזאת למרות עליות הריבית בארה"ב 

והאצה ברכישות המט"ח של בנק ישראל בהשוואה לתקופה אשתקד. 

שער החליפין של השקל 

לאור ההערכה כי בטווח הקצר צפויה להימשך מגמת ההתרחבות בפערי הריביות בין 

השקל לדולר - הוגדלה החשיפה למט"ח נטו בתיקים, עם משקל עודף לדולר ע"פ 

המטבעות האחרים. 

ריבית בנק ישראל נותרה על 0.1% גם במהלך שנת 2017 ולמעשה נותרה כך מאז 

שהופחתה בפברואר 2015. הנימוקים להותרת הריבית ללא שינוי היו האינפלציה - 

שנותרה נמוכה מתחום יעד בנק ישראל, חוזקו של השקל והפעילות הריאלית החיובית. 

בפרט, לאור סימני ההתייצבות שניכרים בשוק הדיור. 

 התפתחות שעורי ריבית 

בסיכום שנת 2017, נרשמה ירידה בעקום התשואות הממשלתי השקלי והצמוד לאורך כל 

אורכו. 

במהלך השנה שמרה חטיבת ההשקעות על מח"מ כולל קצר-בינוני, כאשר לנוכח הערכה 

להמשך מגמת העלאות ריבית בחו"ל, בעוד  הריבית בישראל צפויה להישאר ללא שינוי 

בשנה הקרובה, המח"מ על אג"ח זרות קצר יחסית לאג"ח השקליות והצמודות למדד. 

https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/gemel-and-study-funds/Pages/investment-policy.aspx?isfromsearch=1#2016
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תיאור פעולות החברה נושא 

ניתוח הגרעון בתקציב 

המדינה ומימונו 
הגירעון התקציבי במהלך 2017 עמד על כ-2.0% תוצר )על פי האומדן הראשוני(, נמוך 

מיעד הגירעון של 2.9%. הגירעון הנמוך יותר השנה הוא תוצאה של הכנסות גבוהות 

בהרבה מהצפי; רובו נובע מרווחי הון ממכירת חברות ישראליות )מובילאיי ועוד(, ובשל 

מבצע הפחתת שיעור המס על דיבידנדים לבעלי עניין )מבצע ההנחות במס לבעלי "חברות-

ארנק"(. זאת למרות הגידול בהוצאות משרדי הממשלה בשנת 2017 בהשוואה לאשתקד. 

 

 

שווקי המניות העולמיים רשמו עליות יוצאות דופן במהלך שנת 2017, צמיחה טובה 

מהצפי ומתואמת במרבית מדינות העולם, בשילוב הצפי להפחתת מיסים בארה"ב, 

מדיניות מוניטרית שנותרה ברובה מרחיבה לצד אינפלציה מתונה - תרמו לכך. בשווקים 

המתעוררים העלייה הייתה מרשימה עוד יותר, בתמיכת היחלשות הדולר בעולם והעלייה 

במחירי הסחורות. בסיכום שנת 2017 מדד MSCI העולמי )ברוטו במונחים דולריים( עלה 

בשיעור מרשים של כ-23% והמדד המקביל של השווקים המתעוררים עלה בשיעור חד של 

38%. בישראל, מדד ת"א-125 )שהחליף את מדד ת"א-100 ב-9 בפברואר 2017( עלה ב-

6.4%, עם עלייה מתונה בלבד של 2.7% במדד ת"א- 35 )בשל חולשה בענף הפארמה( 

ועלייה מרשימה של 21.2% במדד ת"א 90 )בתמיכת עליות בענפי הבנקים, הנדל"ן 

והביטוח(. 

שוק המניות 

במהלך השנה גדלה החשיפה למניות, בעיקר בחו"ל, לאור ההערכה לעדיפות יחסית 

להשקעה במניות ע"פ אג"ח ממשלתיות וקונצרניות. 

מרווחי האשראי על אגרות החוב הקונצרניות בארץ  קטנו במהלך השנה )בדומה למגמה 

בחו"ל(. 

אג"ח קונצרני ומוצרי חוב 

לאור המשך שחיקת המרווחים - צומצמה החשיפה לאג"ח קונצרני סחיר בארץ ובחו"ל, 

אך הוגדלה החשיפה לאשראי לא סחיר איכותי, אשר ברובו מגובה בבטחונות ו/או התניות 

פיננסיות, אשר מקטינים את סיכון ההשקעה באפיק. 

החברה המשיכה לנצל את הגידול בהיקפי הכספים שעוקבים באופן טכני אחרי המדדים 

בעיקר לצורך שיפור הרכבי תיק ההשקעות, כאשר ניירות ערך שעלו באופן מוגזם 

בכניסתם למדדים נמכרו על ידינו וניירות שירדו באופן מוגזם עקב יציאתם מהמדדים 

נרכשו. 

מוצרי מדדים 

החברה שמרה על מדיניותה בתחום הנגזרים, לפיה הם משמשים בעיקר אמצעי להתאמה 

מהירה של הרכבי האפיקים בתיק להחלטות ועדות ההשקעה, לניהול יעיל של החשיפות 

בחו"ל ללא חשיפת המטבע, ללא פעילות באסטרטגיות או לקיחת פוזיציות על כיווני 

השוק או סטיות התקן. 

נכסים נגזרים לרבות 

אופציות על מדד מעו"ף, 

שקל/דולר, חוזים 

עתידיים 

במהלך השנה, לנוכח התשואות הנמוכות בשוקי האג"ח הממשלתי והקונצרני, המשיכה 

חטיבת ההשקעות במאמצים  להשקעה  באשראי, תשתיות, השקעות פרטיות ונדל"ן, תוך 

שמירה על רמת סיכון לא גבוהה ופיזור גבוה. 

השקעות בנכסים 

אלטרנטיביים, לרבות 

נדל"ן, תשתיות והשקעות 

פרטיות 
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5. ניהול סיכונים 
 

החוזר המאוחד, פרק 10 - ניהול סיכונים, אשר פורסם ב-15 בינואר 2014 החליף את חוזר גמל מספר 2009-2-3 בנושא 
"מערך ניהול ובקרת סיכונים בחברות מנהלות של קופות גמל" אשר פורסם באוגוסט 2009. החוזר נועד להסדיר תשתית 
להבנה, זיהוי ומדידה של סיכוני שוק, אשראי ונזילות הגלומים בנכסי ההשקעה המוחזקים כנגד חסכונות העמיתים 
בקופות גמל, למעקב שוטף אחריהם, לקבלת החלטות ולקביעת מדיניות המבוססות עליהם ולהבטחת מסגרת דיווחים 
מתאימה.  החוזר מחייב מינוי מנהל סיכונים אובייקטיבי ובלתי תלוי במערך ההשקעות והאשראי של החברות המנהלות 
אשר יספק לדירקטוריון החברה המנהלת, הנהלתה, ועדת ההשקעה וועדת האשראי שלה תמונת מצב אובייקטיבית 

ומקיפה יותר אודות הסיכונים הגלומים בנכסי ההשקעה המוחזקים כנגד חסכונות העמיתים.  

ניהול תיק ההשקעות של הקופה נעשה תוך חתירה לאיזון בין המטרה של השגת תשואה מקסימאלית על הנכסים לבין 
הסיכון הכרוך בהשקעות ורמת הנזילות הנדרשת כדי לממן פעילות זו ופעילות משיכות והעברות של כספים על ידי 

העמיתים. 

דירקטוריון החברה קבע מדיניות השקעות אשר מגבילה את רמות החשיפה אליהן ניתן להגיע בכל אחד מאפיקי 
ההשקעה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות את ועדת ההשקעות ומגבילות את רמת הסיכון של קופות הגמל המנוהלות על 
ידי החברה. ועדת ההשקעות דנה בישיבותיה בתמהיל ההשקעות של קופות הגמל המנוהלות על ידי החברה ומקבלת 
החלטות לגבי הקצאת הנכסים בין האפיקים השונים בהתאם להערכות סיכונים המבוססות על נתונים מאקרו כלכליים 
ותחזיות לגבי שוקי ההון וגורמי הסיכון. דיווחי ניהול סיכונים המוצגים לועדת השקעות מציגים אומדים להפסד 
 , BI פוטנציאלי הצפוי לתיק נכסים בשל התממשות סיכוני השוק. בכל התכנסות של ועדת השקעות ובהתבסס על מערכת

מציגה חטיבת השקעות חתכי חשיפה שונים של תיק ההשקעות, בכלל זה חשיפה לענפים, גיאוגרפי, מטבעות. 

הועדה בוחנת ומתאימה את מדיניות ההשקעות וביצועה בשוטף לנוכח ההתפתחויות בנכסיה, במאפייני עמיתיה 
ובשווקים.  

 

להלן פירוט הסיכונים המרכזיים להם חשופה הקופה ואופן הטיפול בהם: 
 

א. מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת 

לעניין פירוט מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת של קופת הגמל ראה ביאור 24 
בדוחות הכספיים של החברה המנהלת. 

 

ב. סיכוני נזילות 

סיכון נזילות ניתן לפיצול על פני שני רבדים: סיכון נזילות ברמת קופת גמל, וסיכון נזילות ברמה מקרו כלכלית.  

הסיכון ברובד הראשון נובע מאי ודאות לגבי שינויים אפשריים בהיקף משיכת כספים מהקופה, העשויים להביא למצב 
בו הקופה תידרש לממש במהירות נכסים בהיקף ניכר על מנת לשלם לעמיתים המושכים או המניידים לקופות אחרות. 
סיכון זה קשור בהיקף חסכון העמיתים הזכאים למשיכה אל מול אורך החיים הממוצע של נכסי הקופה ונזילותם וכן 

מגורמים חיצוניים של הגברת תחרות ומעבר בין קופות גמל.  

הסיכון ברובד השני נובע מהאפשרות של שינוי טעמי העמיתים בכלל קופות הגמל. מצב זה יכול לגרום  למימוש סכומי 
כספים גדולים בפרק זמן קצר. דרישה כזו עלולה לסכן את יציבות שוק ההון והכספים בארץ. לצורך ניהול סיכון הנזילות 
קופות הגמל מחזיקות בנכסים נזילים, כגון מזומנים, שווי מזומנים ופיקדונות לתקופה של עד חודש ימים וכן בנכסים 

בעלי סחירות גבוהה שניתנים למימוש בקלות יחסית. 

ניהול הקופות בשיטת סלי השקעה, מקטין חשיפה לסיכון נזילות בכלל ובקופות הקטנות בפרט.  
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ניתוח נזילות הקופה 
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ליום 31 בדצמבר 2017 

נכסים, נטו 
)באלפי ש"ח(

נזילות 
  )בשנים(

נכסים נזילים וסחירים  35,747 

מח"מ של עד שנה  1,084 

מח"מ מעל שנה  11,139 

אחרים   815 

סה"כ  48,785 

  
ועדת ההשקעות אישרה מודל למעקב אחר סיכון הנזילות בפעילות הקופה. מדדי הנזילות מביאים בחשבון מצבי 
קיצון של משיכות בקופות כולל העברות בין קופות ואת נזילות הנכסים בתיקים במצבי משבר שונים. ועדת 
ההשקעות בוחנת על בסיס תקופתי את העמידה ברמת הנזילות ביחס למדדי הנזילות שנקבעו ובוחנת באופן שוטף 

את צרכי הנזילות והתאמתם לנכסי הקופה על מנת להיערך מראש לשינויים ברמת הנזילות הנדרשת.  

הקופה אינה נתקלת בקשיי נזילות ובקשיים למימון תשלומים לעמיתים מושכים או המניידים החוצה, והיא שומרת 
על רמת נזילות מספקת. על פי ניסיון העבר, לאור היקף נכסיה של הקופה והעובדה כי מרבית נכסיה הינם סחירים 
ובני מימוש מהיר ולמרות ששיעור הסכומים שעמיתים רשאים למשוך מהקופה עמד על 100% הקופה אינה צופה 

בעיות נזילות בשנים הקרובות. נכון לסוף שנת 2017, כ-73% מנכסי הקופה הושקעו בנכסים נזילים. 

מבחינת הרכב נכסי הקופה והערכות ההנהלה, הנהלת החברה המנהלת סבורה כי סך הכספים הסחירים והנזילים 
וצפי ההפקדות מהווים כרית בטחון מספקת לצמצום התממשות סיכון הנזילות כאמור לעיל. 

 

ג. סיכוני שוק 
 

סיכוני שוק בניהול פעילות קופת הגמל נובעים מאפשרות לשחיקת שווי נכסי קופות הגמל כתוצאה משינויים במחירי 
ניירות ערך, מחירי נדל"ן, שעורי ריבית, שערי חליפין ואינפלציה ומפתיחת מרווחי האשראי מול ריבית חסרת סיכון.  

 
סיכוני שוק הקשורים בירידה הפוטנציאלית בערכם הכלכלי של נכסי הקופה הינם כדלקמן: 

 בשיקולי השקעה נלקחות בחשבון תחזיות אינפלציה ואלטרנטיבות השקעה, גם בהיבט של 
בסיס הצמדה. הקופה מבצעת את השקעותיה ברכיבים צמודים ולא צמודים בהתאם לסביבת האינפלציה 

והתחזיות העתידיות שלפניה. 

1. סיכוני הצמדה:

 לקופה חשיפה לנכסים צמודי מט"ח בעיקר כתוצאה מהשקעות בנכסים זרים ולכן בשיקולי 
ההשקעה נלקחות בחשבון תחזיות לשינויים בשערי חליפין, בעיקר ביחס לדולר. 

2. סיכון שער חליפין:

 לשינויים בשערי הריבית השפעה על אגרות החוב המוחזקות על ידי הקופה ועל פקדונות  
והלוואות ובאמצעותן על שווי נכסי הקופה. בעת קבלת החלטות השקעה וקביעת משך החיים הממוצע של 
הנכסים נלקחים בחשבון הנחות ותחזיות לגבי שינויי ריבית והשפעתם על תיק ההשקעות של הקופה. הקופה 
מטפלת בסיכוני ריבית על ידי שינוי באורך החיים הממוצע הכולל של מכשירים נושאי ריבית בכל אפיק, פיזור 

וחשיפה לסוגי ריביות שונות.  

3. סיכוני ריבית:

4. סיכון מניות: ההפסד שעלול להגרם לקופה כתוצאה מירידה במחירי המניות הנסחרות בארץ ובחו"ל. 

5. סיכון מרווח אשראי: הפסד הנובע מפתיחת מרווחי האשראי מול ריבית חסרת סיכון. 

6. סיכון נדל"ן: ההפסד שעלול להיגרם מירידת ערכן של ההשקעות בנדל"ן. 
 

החברה המנהלת מתמודדת עם מכלול הגורמים המרכיבים את סעיף סיכוני השוק באמצעות קביעת תמהיל השקעות 
מפוזר המכיל, בין היתר, מניות, אגרות חוב צמודות ולא צמודות, הלוואות, נדל"ן, חשיפה למט"ח, קרנות השקעה 
ותעודות סל. נכסי הקופות מפוזרים גם בהשקעות בשווקים הבין לאומיים. שימוש בנגזרים נעשה למטרות הגנה 

ולמטרות יצירת חשיפה ונכלל בדוחות הבקרה. 
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דירקטוריון החברה קבע מדיניות השקעות אשר מגבילה את רמות החשיפה אליהן ניתן להגיע בכל אחד מאפיקי 
ההשקעה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות את ועדת ההשקעות ומגבילות את רמת הסיכון של קופות הגמל המנוהלות 
על ידי החברה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות ביצוע פיזור בין אפיקי ההשקעה השונים ומונעות חשיפה גבוהה 

לאפיק השקעה אחד. 
ועדת ההשקעות דנה בישיבותיה בתמהיל ההשקעות של קופות הגמל המנוהלות על ידי החברה ומקבלת החלטות 
לגבי הקצאת הנכסים בין האפיקים השונים בהתאם להערכות סיכונים המבוססות על נתונים מאקרו כלכליים 
 היסטורי ותרחישי 

קיצון עבור כל הקרנות. מדד ה- 
VAR ותחזיות לגבי שוקי ההון וגורמי הסיכון. מדדי סיכונים המוצגים לוועדת השקעות כוללים

 אומד את ההפסד הפוטנציאלי הצפוי לתיק הנכסים בשל התממשות סיכוני 
שוק לאופק של חודש בהסתברויות שונות קבועות מראש. תרחישי הקיצון ומדד 

VAR
 לכל הקופות מחושבים אחת 

לרבעון. ועדת השקעות מקבלת מדי ועדה דיווח בדבר חשיפה ענפית, חשיפה גיאוגרפית וחשיפה מטבעית. 
VAR

)1( סיכון מדד וסיכון מטבע

 ליום 31 בדצמבר 2017

- 9 -

במטבע חוץ או

בהצמדה אליו

בהצמדה למדד

סך הכל לא צמוד המחירים לצרכן

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

סך נכסי קופת הגמל, נטו  22,030 13,787 12,968 48,785
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים נגזרים 

 -)5,087(  1 5,086במונחי דלתא 

 48,785 7,881 13,788סך הכל 27,116

)2( סיכון ריבית 

להלן ניתוח רגישות ביחס להשפעת השינוי בשיעור הריבית על התשואה של קופת הגמל:

ניתוח רגישות לשינוי בשיעור 
הריבית )א( )ב(

 
 

1%+1%-

אחוזיםאחוזים 

ליום 31 בדצמבר 2017

 2.59תשואת תיק ההשקעות )2.36(

 ניתוח הרגישות ביחס לשינוי בריבית הינו גם ביחס למכשירים בריבית קבועה וגם ביחס למכשירים בריבית 
משתנה. ביחס למכשירים בריבית קבועה, החשיפה הינה ביחס לערך הפנקסני של המכשיר וביחס למכשירים 
בריבית משתנה, החשיפה הינה ביחס לתזרים המזומנים מהמכשיר הפיננסי. לצורך חישוב ניתוח הרגישות נלקח 

בחשבון שינוי בריבית מתחילת השנה גם לגבי נכסים שנרכשו במהלך השנה. 

)א(

 ניתוח הרגישות כולל אך ורק סעיפים אשר ערכם מושפע באופן ישיר כתוצאה משינוי בשיעור הריבית. בהתאם 
לכך, לא מובאות בחשבון השפעות עקיפות כגון השפעה של קרנות נאמנות שמשקיעות בנכסי חוב.

)ב(

- - 
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)3( פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות במכשירים הוניים

להלן פירוט החשיפה לענפי משק בגין השקעה במניות:

ליום 31 בדצמבר 2017
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נסחרות במדד
מניות היתר

נסחרות במדד
%סך הכלבחו"ללא סחיר   ת"א 125

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 
קיםבנ 944 9  -  158 1,111 20.04
3.07 170 - - טוחבי 170 -
מדביו 124 5 - 45 174 3.14
הגילוטכנו 223 11 - 216 450 8.12
תים ושרוסחרמ 918 63 1 68 1,050 18.95
י ובינו"ןנדל 830 84 - 57 971 17.52
התעשי 613 70 - 238 921 16.62
8.08 448 - תקואחז ועהקהש 381 67 -
זג וטנפ 181 16 - 50 247 4.46

 הכלסך 4,384 325 1 832 5,542 100.00

     
 
 

 
 

 
 

 

ד. סיכוני אשראי

סיכון אשראי הוא הסיכון לאי עמידת צד שלישי בהתחייבויותיו. סיכוני אשראי יכולים לנבוע, בין היתר, מאי עמידה 
במועדי החזר, היעדר יכולת פירעון, מימוש ביטחונות בערך פחות מהמוערך או מירידת ערך כתוצאה משינוי בדירוג 

אשראי. 
פעילות האשראי נעשית בכפוף לתקנות ההשקעה ולחוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני אשראי ובהתאם למדיניות 
שנקבעה על ידי הדירקטוריון ולהחלטות פרטניות של ועדות ההשקעה השונות. תקנות ההשקעה קובעות מגבלות 
חשיפה ללווה בודד ולקבוצת לווים וכן מגבלות על מתן אשראי בהתאם לסוגי בטחונות וכיוצ"ב. חוזרי המפקח 
בנושא ניהול סיכוני אשראי מתווים תשתית לתמיכה ניהולית, מקצועית ותפעולית ומטרתם להבטיח קיומם של 
מנגנוני בקרה ופיקוח לניהול סיכוני אשראי להם חשופה הקופה. בהתאם לחוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני אשראי 
מינו הגופים המוסדיים בקבוצה מנהל מערך אשראי לא סחיר, ונקבעו נהלים העוסקים בניהול סיכוני אשראי. חוזר 
ועדת חודק קובע הוראות לקביעת פרמטרים להתייחסות גופים מוסדיים המעמידים אשראי באמצעות רכישת 
אגרות חוב לא ממשלתיות, ובין היתר, באמצעות הרחבת תהליך האנליזה המתקיים בחטיבת ההשקעות טרם 
רכישת איגרת חוב וקביעת מדיניות ביחס לרכישת איגרות חוב, הכוללת, בין היתר, הכללת תניות חוזיות שונות 
ואמות מידה פיננסיות. בעקבות חוזר המפקח בנושא טיפול בחובות בעייתיים ופעולות לגביית חוב, הוקם פורום חוב 
ומונה מנהל לפורום אשר תפקידו להעריך מצב חובות בעייתיים ולהבטיח כי מתקיימים תהליכי מעקב ובקרה 

שוטפים. 
מדיניות החשיפה לאשראי, אשר אושרה על-ידי הדירקטוריון, מתייחסת למגבלות לחשיפה כוללת לקבוצת לווים 
ולחמשת הבנקים הגדולים, מגבלות חשיפה לנכסי חוב על פי דירוג והאצלת סמכויות שונות לחטיבת ההשקעות, 

ועדת אשראי, ועדות השקעה והדירקטוריונים האמורים.  
טרם מתן אשראי לא סחיר מתבצע תהליך, באמצעות מודל דירוג פנימי, להערכת איתנות הגופים אליהם נחשפת 
הקופה ויכולת הפירעון שלהם. כמו כן הקופה עוקבת באופן שוטף אחר יכולת הפירעון ואיכות הבטוחות. בנוסף, 
מתבצעת הערכת סיכוני אשראי לא סחיר בקופה הן באמצעות מעקב אחר הדירוג הממוצע, והן באמצעות מודל 

המאפשר לכמת את גובה סיכון האשראי בתוחלת ומקרה קיצון. 
ברמת התיק הכולל מתבצע באגף ניהול סיכונים כימות של סיכוני האשראי הגלומים בנכסי ההשקעה, באמצעות 

( וההפסד בחינת הדירוג הממוצע של החוב הלא ממשלתי בתיקים האמורים והערכת ההפסד הצפוי )
הלא-צפוי )

Expected Loss
( בגין סיכוני האשראי הלא סחיר. ברמת עסקה פרטנית – מתקבלת חוות דעת בלתי 
תלויה של אגף ניהול סיכונים לעסקאות משמעותיות ולעסקאות גדולות או מורכבות, בהתאם לפרמטרים שהוגדרו. 

Un expected Loss

- - - - - - 
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)1( חלוקת נכסי חוב על פי מיקומם

ליום 31 בדצמבר 2017
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כ"הס םחיריסםאינש םחיריס 

ח" שפיאל ח" שפיאל ח" שפיאל

28,657 11,497 17,160 ארץב

4,283 726 3,557 לו"בח

32,940 12,223 20,717 ובנכסי ח  הכלסך

       

   

  

)2( פירוט נכסי חוב בחלוקה לדירוגים

נכסי חוב בארץ
ליום 31 בדצמבר 

2017

דירוג מקומי )*(

אלפי ש"ח

נכסי חוב סחירים בארץ  
תתיוממשל חובתאגרו 13,734  

:גדירו באחרים   חובסי ונכתקונצרניו חובתאגרו
1,774  AAלהומע
 BBBA עד 1,496
-מ מוךנ 26
גדורמאל 130  

רץ באיםחיר סובנכסי ח  הכלסך 17,160

רץ באיםרינם סחיאש ובנכסי ח

1,361  AAלהומע
121 BBBעד A 
BBB-מ מוךנ 48
גדורמאל 16  
הלוואות לצורך רכישת אמצעי שליטה 229

םאחרית לאולווה 9,722

11,497 

רץ באובנכסי ח  הכלסך 28,657

3,642  

  

  

BBB

 
אגרות חוב קונצרניות ופיקדונות בבנקים ובמוסדות פיננסיים בדירוג:

  

 

 

סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים בארץ

מזה - נכסי חוב בדירוג פנימי )**( 

המקורות לרמת הדירוג בישראל הינן חברות הדירוג שאישר הממונה. נתוני הדירוג הומרו לסמלי הדירוג של 
S&P בהתאם למקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג A כולל בתוכו 

 .+A ועד -A

)*(

בהתאם לחוזרי הממונה 15-9-2007 ו- 16-9-2007 קיימת בחברה תשתית ארגונית וניהולית לניהול האשראי, 
במסגרת זו מבצעת החברה מעקב ובחינה על כל נכסי החוב בהם השקיעה. לנכסי חוב להם לא קיים דירוג 
חיצוני שניתן על ידי חברה מדרגת, מבוצע דירוג פנימי על ידי החברה. נכסי החוב המוצגים לעיל כנכסים 

בדירוג פנימי הנם אלו שלהם לא קיים דירוג חיצוני כאמור. ראה בנוסף סעיף 5 להלן. 

)**(

- 

-

- 

-- 
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נכסי חוב בחו"ל
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ליום 31 בדצמבר 
2017

דירוג בינלאומי )*(

אלפי ש"ח

 נכסי חוב סחירים בחו"ל 

  תתיוממשל חובתאגרו 812
אגרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים בדירוג:

397  Aלהומע
2,146   BBB
-מ מוךנ 193
  גדורמאל 9

לו" בחיםחיר סובנכסי ח  הכלסך 3,557

"לו בחיםרינם סחיאשובנכסי ח  
אגרות חוב קונצרניות ופיקדונות בבנקים ובמוסדות פיננסיים בדירוג:

 אחרים חובסינכ 726

לו" בחובח  יהכל נכססך 4,283

455 

 

  

 BBB

 

מזה - נכסים מדורגים בדירוג פנימי )**(  

. כל 
דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג

Fitch -ו S&P, Mood's המקורות לרמת הדירוג בחו"ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על-ידי הממונה )*(
 .+A ועד -A כולל A 

בהתאם לחוזרי הממונה 15-9-2007 ו- 16-9-2007 קיימת בחברה תשתית ארגונית וניהולית לניהול האשראי, 
במסגרת זו מבצעת החברה מעקב ובחינה על כל נכסי החוב בהם השקיעה. לנכסי חוב להם לא קיים דירוג 
חיצוני שניתן על ידי חברה מדרגת, מבוצע דירוג פנימי על ידי החברה. נכסי החוב המוצגים לעיל כנכסים 

בדירוג פנימי הנם אלו שלהם לא קיים דירוג חיצוני כאמור. ראה בנוסף סעיף 5 להלן. 

)**(

- 

- 

- 

- 
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)3( שיעורי הריבית ששימשו בקביעת השווי ההוגן

השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים, נקבע באמצעות היוון אומדן תזרימי המזומנים הצפויים בגינם. שערי 
ההיוון אינם מתבססים על דירוג האשראי של הנכס אלא על חלוקת השוק הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה 
לפדיון של נכסי החוב וקביעת מיקום של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון 
הנגזרת ממחירי עסקאות/הנפקות בשוק הלא סחיר. מודל זה מביא לידי ביטוי באופן עדכני יותר שינויים 

בפרמיית הסיכון של נכסי החוב, כפי שאלו משתקפים בשוק הסחיר בהתאם לשינויים באותו עשירון. 

הריביות הממוצעות המשוקללות בגין כל אחת מקבוצות הדירוג המוצגות להלן הינן בהתאם לנכסים הכלולים 
בכל קבוצת דירוג: 

נכסי חוב שאינם סחירים ליום 31 בדצמבר 2017

לפי דירוג )*(:
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באחוזים

1.48  AAלהומע

2.37  A

2.50   BBB

-ממוךנ 4.00  

גדורמאל 3.76  

BBB

המקורות לרמת דירוג מקומי הינן חברות הדירוג "מעלות" ו"מדרוג". נתוני חברת מדרוג הועברו לסמלי 
הדירוג לפי מקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג

)*(
 A כולל A- ועד 

.+A

המקורות לרמת הדירוג בחו"ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על ידי הממונה   S & P, Mood's ו - 
.Fitch

לעניין דירוג פנימי ראה סעיף 5 להלן.

)4( פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות בנכסי חוב סחירים ושאינם סחירים

ליום 31 בדצמבר 2017

%סכום

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק  
קיםבנ 3 1,97 9 5.9
טוחבי 343 1.04
מדביו 82 0.25
הגילוטכנו 379 1.15
תים ושרוסחרמ 7,610 23.10
י ובינו"ןנדל 6,250 18.97
התעשי 333 1.01
תקואחז ועהקהש 1,101 3.34
זג וטנפ 323 0.98
יתממשל"חגא 14,546 44.17  

 הכלסך 32,940 100.00

 
 
 

 
 

 
 

 
 

- - 
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 ביום 7 ביולי 2013, בהמשך לאישור מיום 15 במאי 2011, אישר הממונה על שוק ההון )להלן - הממונה( להראל 
חברה לביטוח בע"מ )להלן - הראל ביטוח( שימוש במודל פנימי לדירוג אשראי, שפותח על ידי הראל ביטוח. מודל 
זה ישמש את הראל ביטוח ואת יתר הגופים המוסדיים בקבוצת הראל. בהתאם לתנאי האישור, הדירוג על פי 

המודל הפנימי ייחשב כדירוג המקביל של חברה מדרגת, בכפוף לתנאים הבאים:  

)5(

א( השימוש במודל יעשה במסגרת המבנה, המתודולוגיה והנהלים שהוצגו בתהליך בחינת המודל. 

 המודל יהא תקף להערכת אשראי למעט: בנקים וחברות ביטוח, אשראי מגובה נכס בסיס )ישיר או מכשירים 
מורכבים(, נדל"ן יזמי ומימון פרוייקטים. 

ב(

ג( כל שינוי מהותי במבנה המודל יהא טעון אישור מראש של הממונה. 

 
 

ה. סיכונים גיאוגרפיים 
 

סיכון גאוגרפי הינו סיכון להפסד הנובע מחשיפה של תיק ההשקעות בצורה ישירה או עקיפה, דרך השקעה בחברות 
שיש להן פעילות עסקית במדינה, לאירוע שלילי באותה מדינה או אזור גיאוגרפי. אירוע כזה עשוי להתעורר למשל על 
רקע עימות בטחוני באזור, משבר כלכלי במדינה עצמה או אצל שותפת סחר מהותית. סיכון גיאוגרפי עשוי לבוא לידי 

ביטוי בעלייה באירועי חדלות פירעון של ממשלות ועסקים ו/או ירידה בשווי נכסים הוניים )נדל"ן, מניות וכד'(. 
 

להלן החשיפה הגיאוגרפית עבור הנכסים השונים בהתאם למקום הסיכון הסופי, או בהתאם למקום בו הונפק או 
נסחר הנכס, במקרים בהם לא ניתן היה לזהות את מקום החשיפה הסופית: 

 

  
ליום 31 בדצמבר 2017          
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נגזרים 
במונחי

דלתא

סה"כ 
חשיפה
מאזנית

השקעות    
אחרות

קרנות  
נאמנות

תעודות  
סל
אגרות חוב   

קונצרניות
אגרות חוב  

ממשלתיות
  

    
 

סך הכל      מניות  

אלפי ש"ח 

 
 ריטניהב - 202 12 135 44 358 751 310 1,061 

תצרפ - 394 8 79 273 231 985 56 1,041

ןיפ - - 14 134 12 92 252 552 804
1,100 - 1,100 

938 

- 
1,063 
)125(

13,450 

1,100 - 

497 

- 
1,255 

3,330 

- 

4,636 

- 

14,512 

גבורמסקלו

שווקים מתעוררים
אחר 34 696 366 331 147 214 1,788 252 2,040

 הכלסך 14,546 7,568 5,542 2,778  2,850 15,501 48,785 5,160 53,945

         
סין  -  83  55  308  32  -  478  -  478 

          
גרמניה  -  237  80  71  13  218  619  51  670 
          

          
ארצות הברית  -  1,315   785  704   5,122  2,926  8,048 
אירופה  -  3  282  216  222   598  744  1,342 
ישראל     222  4   36,154  269  36,423 
 938  -   -  299   140  2  -  
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ו. גורמי סיכון נוספים המשפיעים על פעילות הקופה 

 
הפעלת קופת גמל דורשת עמידה בכללי פעילות ודווח שנקבעו בחוקים ובתקנות. חוק הפיקוח על שירותים פיננסים 
)קופות גמל( התשס"ה 2005 מעניק סמכויות שונות ואמצעי אכיפה מגוונים לממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון 

לרבות סעיפי עונשין במקרה של אי עמידה בכללים והנחיות.  
הקופה פועלת בתחום שוק ההון והחיסכון ארוך הטווח, בהם מתבצעת פעילות השקעה לצד פעילות מול העמיתים 
החוסכים בקליטת הפקדות, תשלומים וזיכויים ברווחים. פעילות זו חושפת את הקופה לסיכונים תפעוליים 

ולסיכונים הנובעים משינויי פסיקה וחקיקה כלליים ובתחום הפעילות הספציפי של הקופה.  
אי לכך פועלת הקופה בהתאם לנהלים מסודרים שגיבשה להסדרת התהליכים השונים בקופה, לרבות ביצוע בקרות 

ומעקב שוטף אחר הפעילות. כמו כןמלווה את פעילות הקופה יועץ משפטי ומנהלת סיכונים.  
בהתאם לתקנות קופות גמל, החברה המנהלת של הקופה  כלולה במסגרת ביטוח אחריות מקצועית בקשר עם 
פעילות ההשקעה שלה, לכיסוי חבותה בשל מעשה או מחדל רשלני כלפי עמיתיה וכן ביטוח לכיסוי הונאות ומעילה 
באמון של עובדיה כלפי העמיתים בסכום כולל שלא יפחת מהסכומים המפורטים בתקנה 4 לתקנות השקעות 
משותפות בנאמנות )הון עצמי וביטוח של מנהל קרן ונאמן ותנאי כשירות של דירקטורים וחברי ועדת השקעות(, 

התשנ"ו-1995, ובתנאים הקבועים בתקנה האמורה לרבות השתתפות עצמית. 
 

למידע נוסף, ראה דיון בגורמי סיכון בסעיף 3.12 בדוח תיאור עסקי התאגיד של החברה המנהלת. 

 

ז. גורמי סיכון על פי טיבם 
 

בטבלה להלן מוצגים גורמי הסיכון על פי טיבם - סיכוני מקרו, סיכונים ענפיים, סיכונים גיאוגרפיים ככל שישנם 
וסיכונים מיוחדים לקופה, אשר דורגו, בהתאם להערכות סובייקטיביות איכותיות של הנהלת החברה המנהלת של 
הקופה בהתחשב בהיקף ובמאפייני פעילותה נכון לתאריך הדוח,  בקטגוריות על פי השפעתם, ככל שניתן לגבי כל 

גורם סיכון, על קופת הגמל - השפעה גדולה, בינונית וקטנה. 
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   √

   

   

   √

   

    

הנקטהשפעה תינוני בהשפעה   הדול גהשפעה  ןוי סיכמורג

√  ק שוסיכוני

√

האטה כלכלית בישראל 

  יאאשרסיכוני
  וקרמינוסיכ

√ אחרים  סים נכמחיריסיכון 

√

שינויים רגולטוריים  

 תלו נזיסיכון
 םייפנ עיםנוסיכ

√ הברלח  יםוחדימיםנוסיכ םלייעו תפסיכונים

 
  



הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה  סקירת הנהלה לשנת 2017 
       
 
 

6. נושאים אליהם הפנה רואה החשבון את תשומת ליבו בחוות דעתו 

רואה החשבון לא הפנה את תשומת הלב לעניינים מיוחדים בחוות דעתו.   
 

 
7. בקרות ונהלים לגבי גילוי ובקרה פנימית על דיווח כספי 

 

א. בקרות ונהלים לגבי הגילוי: 

הנהלת הגוף המוסדי, בשיתוף המנכ"ל וסמנכ"ל הכספים של הגוף המוסדי, העריכו לתום התקופה המכוסה בדוח 

זה את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי. על בסיס הערכה זו, מנכ"ל הגוף המוסדי 

וסמנכ"ל הכספים הסיקו כי לתום תקופה זו הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי הנן אפקטיביות על 

מנת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על המידע שהגוף המוסדי נדרש לגלות בדוח השנתי בהתאם להוראות הדין 

והוראות הדיווח שקבע הממונה על שוק ההון ביטוח וחסכון ובמועד שנקבע בהוראות אלו. 

ב. בקרה פנימית על דיווח כספי: 

במהלך התקופה המכוסה המסתיימת ביום 31 בדצמבר 2017 לא אירע כל שינוי בבקרה הפנימית של הגוף המוסדי 

על דיווח כספי אשר השפיע באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של הגוף 

המוסדי על דיווח כספי. 
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דודי ליידנר  מישל סיבוני   

מנכ"ל  יו"ר הדירקטוריון  
   
   

תאריך:  19 במרס 2018 
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אני, דודי ליידנר מצהיר כי: 

 

1. סקרתי את הדוח השנתי של הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה )להלן: "קופת הגמל"( לשנת 2017 )להלן: "הדוח"(. 

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית הנחוץ 

כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה המכוסה בדוח.  

.2

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, 

את המצב הכספי ואת תוצאות הפעילות של קופת הגמל וכן את השינויים בזכויות העמיתים והתנועה בקופת הגמל 

למועדים ולתקופות המכוסים בדוח. 

.3

 

 אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי הגילוי1 

ולבקרה הפנימית על דיווח כספי1 של קופת הגמל; וכן- 

.4

 קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים להבטיח 

שמידע מהותי המתייחס לקופת הגמל, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט במהלך תקופת 

ההכנה של הדוח;  

)א(

 קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק מידה 

סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות 

מקובלים ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ב(

 הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של קופת הגמל והצגנו את מסקנותינו לגבי 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו; וכן- 

)ג(

 גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי שהשפיע באופן 

מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)ד(

 

 אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת של 

הדירקטוריון, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל:  

.5

 את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על דיווח 

כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על מידע כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)א(

 כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד 

משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל. 

)ב(

 

אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 
 

 

 

 

19 במרס 2018        

דודי ליידנר, מנכ"ל   
 
 

 
  

                                                             

 כהגדרתם בהוראות חוזר גופים מוסדיים לעניין בקרה פנימית על דיווח כספי- הצהרות, דוחות וגילויים. 1
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אני, רם גבל מצהיר כי: 

 

1. סקרתי את הדוח השנתי של הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה )להלן: "קופת הגמל"( לשנת 2017 )להלן: "הדוח"(. 

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית הנחוץ 

כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה המכוסה בדוח.  

.2

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, 

את המצב הכספי ואת תוצאות הפעילות של קופת הגמל וכן את השינויים בזכויות העמיתים והתנועה בקופת הגמל 

למועדים ולתקופות המכוסים בדוח. 

.3

 

 אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי הגילוי1 

ולבקרה הפנימית על דיווח כספי1 של קופת הגמל; וכן- 

.4

 קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים להבטיח 

שמידע מהותי המתייחס לקופת הגמל, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט במהלך תקופת 

ההכנה של הדוח;  

)א(

 קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק מידה 

סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות 

מקובלים ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ב(

 הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של קופת הגמל והצגנו את מסקנותינו לגבי 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו; וכן- 

)ג(

 גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי שהשפיע באופן 

מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)ד(

 

 אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת של 

הדירקטוריון, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל:  

.5

 את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על דיווח 

כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על מידע כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)א(

 כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד 

משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל. 

)ב(

 

אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 
 

 

 

 

19 במרס 2018        

רם גבל , סמנכ"ל כספים                      
                                                                                     

 

                                                             

1 כהגדרתם בהוראות חוזר גופים מוסדיים לעניין בקרה פנימית על דיווח כספי- הצהרות, דוחות וגילויים. 

 



 
 

 
דוח הדירקטוריון וההנהלה בדבר הבקרה הפנימית על דיווח כספי 

 

 
 

ההנהלה, בפיקוח הדירקטוריון, של הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה )להלן: "קופת הגמל"( אחראית לקביעתה וקיומה של 

בקרה פנימית נאותה על דיווח כספי. מערכת הבקרה הפנימית של קופת הגמל תוכננה כדי לספק מידה סבירה של ביטחון 

לדירקטוריון ולהנהלה של החברה המנהלת לגבי הכנה והצגה נאותה של דוחות כספיים המפורסמים בהתאם לכללי 

החשבונאות מקובלים בישראל והוראות הממונה על שוק ההון. ללא תלות בטיב רמת התכנון שלהן, לכל מערכות הבקרה 

הפנימית יש מגבלות מובנות. לפיכך גם אם נקבע כי מערכות אלו הינן אפקטיביות הן יכולות לספק מידה סבירה של בטחון 

בלבד בהתייחס לעריכה ולהצגה של דוח כספי. 

 
ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון מקיימת מערכת בקרות מקיפה המיועדת להבטיח כי עסקאות מבוצעות בהתאם להרשאות 

ההנהלה, הנכסים מוגנים, והרישומים החשבונאיים מהימנים. בנוסף, ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון נוקטת צעדים כדי 

monitor( ביצוע, לרבות ביצוע נהלי בקרה פנימית. להבטיח שערוצי המידע והתקשורת אפקטיביים ומנטרים )

 
הנהלת החברה המנהלת בפיקוח הדירקטוריון העריכה את אפקטיביות הבקרה הפנימית של קופת הגמל על דיווח כספי ליום 

  31Committee of Sponsoring Organizations בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במודל הבקרה הפנימית של

COSO( of the Treadway Commission ,2017 כי ליום 31 בדצמבר )

הבקרה הפנימית של קופת הגמל על דיווח כספי הינה אפקטיבית. 

believes( בהתבסס על הערכה זו, ההנהלה מאמינה .)  

 

 

 _________________

_________________ 

_________________ 

יו"ר הדירקטוריון:             מישל סיבוני      

 

מנכ"ל:                               דודי ליידנר      

 

סמנכ"ל כספים:                 רם גבל      
 

 

 

תאריך אישור הדוח: 19 במרס 2018 
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הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה 

דוחות כספיים  

ליום 

31 בדצמבר 2017 

 

 

  

 



הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה 
דוחות כספיים ליום 31 בדצמבר 2017 

 
 
 

תוכן העניינים  

עמוד   

 

  

 2 דוח רואי החשבון המבקרים 

 3 דוח רואי החשבון המבקרים בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 

  

דוחות כספיים  

 4 דוח על המצב הכספי 

 5 דוח הכנסות והוצאות 

   6 דוח על השינויים בזכויות העמיתים

   7 ביאורים לדוחות הכספיים

 

 

  



 
 
 
 
 
 

סומך חייקין 
 KPMG מגדל המילניום

רחוב הארבעה 17, תא דואר 609 
תל אביב 6100601 

 03  684  8000
 

   
 של פירמות 

עצמאיות המאוגדות ב- 
KPMG 2 סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת  ,KPMG International Cooperative 

KPMG International”)  .ישות שוויצרית (“

 
 

 

 

דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של  
הראל - דקל קופה לדמי מחלה 

 
 

ביקרנו את הדוחות על המצב הכספי המצורפים של הראל - דקל קופה לדמי מחלה )להלן- "הקופה"( לימים 31 
בדצמבר 2017 ו- 2016 ואת דוחות ההכנסות וההוצאות ואת הדוחות על השינויים בזכויות העמיתים לכל אחת 
משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017. דוחות כספיים אלה הינם באחריות 
הדירקטוריון וההנהלה של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן- "החברה המנהלת"(. אחריותנו היא לחוות דעה על 

דוחות כספיים אלה בהתבסס על ביקורתנו. 
 

ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, לרבות תקנים שנקבעו בתקנות רואי חשבון 
)דרך פעולתו של רואה חשבון(, התשל"ג-1973. על פי תקנים אלה, נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה 

במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון שאין בדוחות הכספיים הצגה מוטעית מהותית.  
ביקורת כוללת בדיקה מידגמית של ראיות התומכות בסכומים ובמידע שבדוחות הכספיים. ביקורת כוללת גם 
בחינה של כללי החשבונאות שיושמו ושל האומדנים המשמעותיים שנעשו על ידי הדירקטוריון וההנהלה של 
החברה המנהלת וכן הערכת נאותות ההצגה בדוחות הכספיים בכללותה. אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס 

נאות לחוות דעתנו. 
 

לדעתנו, הדוחות הכספיים הנ"ל משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, את מצבה הכספי של הקופה 
לימים 31 בדצמבר 2017 ו-2016 ואת תוצאות פעולותיה והשינויים בזכויות העמיתים שלה לכל אחת משלוש 
השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם 
להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק הפיקוח על 

שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. 
 

 בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו 
על ידי לשכת רואי חשבון בישראל, את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הקופה ליום 31 בדצמבר 2017, 

בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי 

PCAOB-ביקרנו גם, בהתאם לתקני ה

 והדוח שלנו 
מיום 19 במרס 2018 כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אפקטיביות הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הקופה. 

COSO

 
 

סומך חייקין 
רואי חשבון 

 
19 במרס 2018  
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 של פירמות 

עצמאיות המאוגדות ב- 
KPMG 3 סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת  ,KPMG International Cooperative 

KPMG International”)  .ישות שוויצרית (“

 
 

 
דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה 

בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 
 

ביקרנו את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה )להלן "הקופה"( ליום 31 
בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי ה-
 .)"
הדירקטוריון וההנהלה של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן "החברה המנהלת"( אחראים לקיום בקרה פנימית 
אפקטיבית על דיווח כספי של הקופה ולהערכתם את האפקטיביות של בקרה פנימית על דיווח כספי, הנכללת 
בדוח הדירקטוריון וההנהלה בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי המצורף. אחריותנו היא לחוות דעה על בקרה 

פנימית על דיווח כספי של הקופה בהתבסס על ביקורתנו. 

COSO" להלן( Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission

 
 )Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB-ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ה
בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו על ידי לשכת רואי חשבון בישראל. על-פי 
תקנים אלה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון אם קוימה, מכל 
הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של הקופה. ביקורתנו כללה השגת הבנה לגבי 
בקרה פנימית על דיווח כספי, הערכת הסיכון שקיימת חולשה מהותית, וכן בחינה והערכה של אפקטיביות 
התכנון והתפעול של בקרה פנימית בהתבסס על הסיכון שהוערך. ביקורתנו כללה גם ביצוע נהלים אחרים כאלה 

שחשבנו כנחוצים בהתאם לנסיבות. אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס נאות לחוות דעתנו. 
 

בקרה פנימית על דיווח כספי של קופת גמל הינה תהליך המיועד לספק מידה סבירה של ביטחון לגבי המהימנות 
של דיווח כספי וההכנה של דוחות כספיים למטרות חיצוניות בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם 
להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק הפיקוח על 
שירותים פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. בקרה פנימית על דיווח כספי של 
קופת גמל כוללת את אותם מדיניות ונהלים אשר: )1( מתייחסים לניהול רשומות אשר, בפירוט סביר, משקפות 
במדויק ובאופן נאות את העסקאות וההעברות של נכסי הקופה )לרבות הוצאתם מרשותה(; )2( מספקים מידה 
סבירה של ביטחון שעסקאות נרשמות כנדרש כדי לאפשר הכנת דוחות כספיים בהתאם לכללי חשבונאות 
מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם 
לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו, ושקבלת כספים 
והוצאת כספים של הקופה נעשים רק בהתאם להרשאות הדירקטוריון וההנהלה של החברה המנהלת; ו-)3( 
מספקים מידה סבירה של ביטחון לגבי מניעה או גילוי במועד של רכישה, שימוש או העברה )לרבות הוצאה 

מרשות( בלתי מורשים של נכסי הקופה, שיכולה להיות להם השפעה מהותית על הדוחות הכספיים. 
 

בשל מגבלותיה המובנות, בקרה פנימית על דיווח כספי עשויה שלא למנוע או לגלות הצגה מוטעית. כמו כן, 
הסקת מסקנות לגבי העתיד על בסיס הערכת אפקטיביות נוכחית כלשהי חשופה לסיכון שבקרות תהפוכנה 

לבלתי מתאימות בגלל שינויים בנסיבות או שמידת הקיום של המדיניות או הנהלים תשתנה לרעה. 
 

לדעתנו, החברה המנהלת קיימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של הקופה 
ליום 31 בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על 

COSO. ידי 

 
ביקרנו גם, בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, את הדוחות הכספיים של הקופה לימים 31 בדצמבר 
2017 ו-2016 ולכל אחת משלוש השנים שהאחרונה שבהן הסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 והדוח שלנו, מיום 

19 במרס 2018, כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אותם דוחות כספיים. 
 

 
סומך חייקין 
רואי חשבון 

 

19 במרס 2018 



הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה
דוח על המצב הכספי 

ליום 31 בדצמבר

4

2017

 
2016

אלפי ש"חאלפי ש"חביאור

רכוש שוטף 
מזומנים ושווי מזומנים 3,697 2,127  

חייבים ויתרות חובה  3  188

השקעות פיננסיות 

467 

3,885 2,594 

נכסי חוב סחירים  4   20,717  21,305
נכסי חוב שאינם סחירים 5 12,223 8,394
מניות   6 5,542 5,509

 5,916השקעות אחרות  7 6,554

 41,124סך כל השקעות פיננסיות 45,036

 43,718סך כל הנכסים 48,921

 זכאים ויתרות זכות 8   136  176

 43,542 זכויות העמיתים  48,785 

 43,718סך כל ההתחייבויות וזכויות העמיתים 48,921

רם גבל דודי ליידנר מישל סיבוני  
סמנכ"ל כספים מנכ"ל יו"ר הדירקטוריון

תאריך אישור הדוחות הכספיים:  19 במרס 2018

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- -- 

-

- 

-- -

- 

-

- 

-

- 



הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה
דוח הכנסות והוצאות 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

5

2017

 
20162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חביאור 

הכנסות )הפסדים( 
 )18( )38(ממזומנים ושווי מזומנים )58(    

מהשקעות: 
מנכסי חוב סחירים    739   430  672
מנכסי חוב שאינם סחירים  597  88 110
ממניות   524  357 745

 501 573מהשקעות אחרות   1,554 

 2,028 1,448סך כל ההכנסות מהשקעות 3,414 

 
 2,010 1,410סך כל ההכנסות  3,356 

 
הוצאות

דמי ניהול  9 196  181 188    
הוצאות ישירות 10 37  34 45

- -מסים  13 7

 233 215סך כל ההוצאות 240

 1,777 1,195עודף הכנסות על הוצאות לשנה  3,116

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- - - - 

- 

- - - - 

- 

- 
- 
- 
- 

- 

- - - - 

- 

- 



הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה
דוח על השינויים בזכויות העמיתים 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

6

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 90,847 42,347זכויות עמיתים ליום 1 בינואר של השנה 43,542

 --תקבולים מדמי גמולים  2,127

 50,476 -תשלומים לעמיתים  -

העברות צבירה לקופה
   -  199 -העברות מקופות גמל 

 1,777 1,195עודף הכנסות על הוצאות לשנה מועבר מדוח הכנסות והוצאות 3,116    

 42,347 43,542זכויות העמיתים ליום 31 בדצמבר של השנה  48,785

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- - - 



הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה 
ביאורים לדוחות הכספיים 

 
 

ביאור 1 - כללי 
 

 הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה )להלן - הקופה( הינה קופת גמל לדמי מחלה המאושרת על פי חוק הפיקוח על 
שירותים פיננסים )קופות גמל(, התשס"ה - 2005, בה העמית הוא המעביד המפקיד כספים לתשלום דמי מחלה 

לעובדיו. 

א.

 

ב. החברה המנהלת 
 

נכון ליום 31 בדצמבר 2017 הקופה מנוהלת על ידי הראל פנסיה וגמל בע"מ חברה בבעלות מלאה בעקיפין, של הראל 
השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ.  

קיימת הפרדה מלאה בין החברה המנהלת ונכסיה לבין הקופה ונכסיה. נתוני החברה המנהלת מוצגים בדוחות 
כספיים נפרדים בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

 

ג. מדיניות ההשקעה 

השקעות הקופה מבוצעות על-פי מדיניות ההשקעות הכוללת שנקבעת על-ידי הדירקטוריון, וועדת ההשקעות בחברה 
המנהלת ובהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

 

ד. הגדרות 

בדוחות כספיים אלה: 

)1( הקופה -  הראל דקל קופת גמל לדמי מחלה. 

)2( החברה המנהלת -  הראל פנסיה וגמל בע"מ. 

)3(  רשות שוק ההון - רשות שוק ההון, ביטוח וחיסכון. 

)4( הממונה - הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

)5( חוק הפיקוח - חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. 

 כהגדרתם בתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )כללי השקעה 
החלים על גופים מוסדיים(, התשע"ב- 2012. 

)6( צדדים קשורים ובעלי עניין -

)7( מדד - מדד המחירים לצרכן שמפרסמת הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה. 
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הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה 
ביאורים לדוחות הכספיים 

 
 

ביאור 2 - מדיניות חשבונאית 

הדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם לחוק הפיקוח, בהתאם להוראות הגילוי 
והדיווח שנקבעו על ידי הממונה ובהתאם לחוזר 2016-9-3 "הנחיות בדבר מבנה הגילוי הנדרש בדוח התקופתי והשנתי 

של קופות גמל וקרנות פנסיה חדשות".  

המדיניות החשבונאית המפורטת להלן יושמה בעקביות לכל התקופות המוצגות בדוחות כספיים אלה על ידי הקופה.   

הדוחות הכספיים אושרו לפרסום על ידי דירקטוריון החברה המנהלת ביום 19 במרס, 2018. 

א. בסיס הערכת נכסים 

הנכסים בדוח על המצב הכספי מוצגים כלהלן: 

 יתרות ופקדונות בבנקים ובמוסדות כספיים שהופקדו לתקופה מקורית שאינה עולה 
על שלושה חודשים, ואשר לא חל עליהם כל שעבוד או מגבלה אחרת. מזומנים ושווי מזומנים כוללים ריבית 

שנצברה למועד הדיווח. 

)1( מזומנים ושווי מזומנים -

)2( ניירות ערך סחירים בארץ - השער הידוע שפורסם בבורסה למועד הדיווח. 

 לפי השער הידוע הקובע שנקבע לנייר הערך ביום המסחר האחרון בשנת הדיווח 
שנתקיים בבורסה בחו"ל או בשוק מוסדר בו הוא נסחר ולפי שערי החליפין היציגים למועד הדיווח. 

)3( ניירות ערך סחירים בחו"ל-

 השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים )אגרות חוב קונצרניות בלתי סחירות, שטרי הון בלתי סחירים, 
פקדונות והלוואות(  חלקם משוערכים לפי שווי הוגן המחושב לפי מודל המבוסס על תזרימי מזומנים ,כאשר 
שיעורי הריבית להיוון נקבעים על ידי החברה המספקת ציטוט ריביות ביחס לדירוגי הסיכון השונים )להלן: 
"החברה המצטטת"( וחלקם משוערכים על פי ציטוטי שערים על ידי החברה המצטטת. המודל של החברה 
המצטטת מתבסס על חלוקת השוק הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה לפדיון של נכסי החוב וקביעת המיקום 
של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון הנגזרת ממחירי עסקאות/הנפקות בשוק 
הלא סחיר. ציטוטי המחירים ושיעורי הריבית ששימשו להיוון נקבעים על ידי חברת מרווח הוגן, חברה 

המספקת ציטוטי מחירים ושערי ריבית לגופים מוסדיים לשערוך נכסי חוב לא סחירים. 

)4(

 לפי שווין ההוגן של ההשקעות על בסיס הדיווח 
שהתקבל לאחרונה לפני מועד הדיווח, בהתאם לדיווחים של הקרן או של מוסד פיננסי מוכר, שמתקבלים אחת 

לשנה לפחות. 

)5( השקעות בלתי סחירות בקרנות הון סיכון ובקרנות השקעה -

 ההשקעה מוצגת ע"פ שוויה ההוגן כהפרש בין השווי המהוון של 
הנכס העתידי בקיזוז ההתחייבות העתידית בגין העסקה. יתרת זכות הנובעת מעודף ההתחייבויות העתידיות על 
הנכסים העתידיים מוצגת בסעיף זכאים ויתרות זכות. בטחונות בגין חוזים עתידיים לא סחירים מסווגים 

לסעיף חייבים/זכאים. 

)6( חוזים עתידיים ועסקאות החלפה לא סחירים -

 לפי השער הקובע שפורסם שנקבע לנייר הערך ביום המסחר האחרון 
בבורסה או בשוק מוסדר בו הוא נסחר. 

)7( יחידות בקרן להשקעה משותפת בנאמנות -

. יתרת זכות 
הנובעת מהתייחבויות בגין אופציות מוצגת בסעיף זכאים ויתרות זכות. 

Black&Scholes 8( אופציות וכתבי אופציות בלתי סחירים-לפי תחשיב כלכלי המבוסס על מודל(

 אגרות חוב להמרה ופקדונות מובנים אשר משובצים בהם נגזרים פיננסיים נוספים, ואשר התשואה בגינם 
תלויה בתשואת תיקי נכסים, במדדי מניות, שערי ריבית וכד' והינן בלתי סחירות מוצגות בהתאם לציטוט 

המתקבל מחברת מרווח הוגן, או מגורם אחר, לפי העניין.  

)9(

)10(  מניה לא סחירה - בהתאם להערכת מומחה שתתקבל אחת לשנה לפחות.  

)11(  דיבידנד לקבל- דיבידנד שהוכרז וטרם התקבל עד למועד הדיווח. 

 וטרם עבר יום התשלום עד  
למועד הדיווח. 

EX-12(  ריבית לקבל- ריבית והפרשי הצמדה של אגרות חוב סחירות לאחר יום ה(

 וטרם עבר יום התשלום עד למועד הדיווח מוצג יחד 
עם הנכס. 

EX-13(  פדיון לקבל- קרן החוב המיועדת לפדיון לאחר יום ה(
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הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 2 - מדיניות חשבונאית )המשך(

א. בסיס הערכת נכסים )המשך(

 יתרות הנקובות במטבע חוץ או הצמודות לשער מטבע חוץ - לפי השער היציג למועד הדיווח. להלן נתונים לגבי 
מדד המחירים לצרכן ושער החלפין של הדולר:

 )14(

   לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

9

201720162015

%%%

שיעור עליית )ירידת( מדדים נבחרים:

 )0.90( )0.30(שיעור שינוי מדד המחירים לצרכן )לפי המדד הידוע במועד הדיווח(  0.30

 0.33 )1.46( שיעור שינוי שער החליפין של הדולר של ארה"ב  )9.83( 

   

ב. הכרה בהכנסות והוצאות 

ההכנסות וההוצאות נכללות בדוחות הכספיים על בסיס מצטבר. 

ג. זכויות העמיתים 

הפקדות לקופה ומשיכות מהקופה נכללות בדוחות הכספיים על בסיס מזומן, על פי מועד התקבול/התשלום  בפועל.

 

ד. שימוש באומדנים 

בעריכת הדוחות הכספיים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים ובהתאם לכללים שנקבעו על ידי הממונה, נדרשת 
ההנהלה להשתמש באומדנים והערכות לגבי עסקאות או עניינים אשר השפעתם הסופית על הדוחות הכספיים 
איננה ניתנת לקביעה מדויקת  בעת עריכתם. אף שאומדנים או הערכות נעשים לפי מיטב שיקול הדעת של ההנהלה, 
השפעתם הסופית של עסקאות או עניינים כאמור עשויה להיות שונה מהאומדנים או מההערכות שנעשו לגביהם. 

ביאור 3 - חייבים ויתרות חובה 

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

ריבית ודיבידנד לקבל  17 37
מוסדות  3 3

בטחונות בגין פעילות בנגזרים 146 198
חייבים בגין משכנתאות  4 210

 19חייבים בגין השקעות  18

 467סך הכל חייבים ויתרות חובה 188

- -- 



הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 4 - נכסי חוב סחירים

ליום 31 בדצמבר

10

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

 12,647אגרות חוב ממשלתיות 14,546

אגרות חוב קונצרניות:
שאינן ניתנות להמרה   6,144  8,628

 30שניתנות להמרה  27

6,171 8,658 

 21,305סך הכל נכסי חוב סחירים 20,717

ביאור 5 - נכסי חוב שאינם סחירים

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"ח

 
אלפי ש"ח

אגרות חוב קונצרניות:

שאינן ניתנות להמרה   1,397  1,551

פקדונות בבנקים  149 159
 6,684הלוואות לאחרים  10,677

 8,394סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים  12,223

ביאור 6 - מניות

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

מניות סחירות  5,524 5,489
 20מניות לא סחירות 18

 5,509סך הכל מניות 5,542

-- 

-- 

- 



הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 7 - השקעות אחרות

א. ההרכב:

ליום 31 בדצמבר

11

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

ה שקעות אחרות סחירות

תעודות סל   2,778  2,295

קרנות נאמנות  2,850 2,654

מכשירים נגזרים  34 47

מוצרים מובנים  8 15

אופציות  1 3
 3אחרות  1

5,672 5,017 

ה שקעות אחרות שאינן סחירות
קרנות השקעה וקרנות הון סיכון  528  501
מכשירים נגזרים  189 210

 188מוצרים מובנים  165

882 899 

 5,916סך הכל השקעות אחרות 6,554   

ב. מכשירים נגזרים: 

להלן סכום החשיפה, נטו לנכס הבסיס, המוצג במונחי דלתא של העסקאות הפיננסיות שנעשו לתאריך הדוח הכספי:

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

 מניות  5,180  8,846

מדד -  368

מטבע זר )5,093(  )11,921(

ריבית )49(  )118(

-- 

-- 

- 

- 



הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 8 - זכאים ויתרות זכות

ליום 31 בדצמבר

12

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

ח ברה מנהלת   17  15
התחייבויות בגין נגזרים  97 130
בטוחות בגין חוזים עתידיים לא סחירים - 4
זכאים בגין משכנתאות  22 -

 27זכאים בגין השקעות  -

 176סך הכל זכאים ויתרות זכות 136

ביאור 9 - דמי ניהול 

א. פירוט דמי הניהול:

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח

 188 181דמי ניהול שנגבו מתוך סך הנכסים 196

ב. שיעור דמי ניהול מעמיתים:

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

%

 
%%

דמי ניהול מסך נכסים: 
 2.00 2.00שיעור דמי ניהול שהחברה המנהלת רשאית לגבות על פי הוראות הדין  2.00  

 0.39 0.43שיעור דמי ניהול הממוצע שגבתה החברה המנהלת בפועל  0.43

ביאור 10 - הוצאות ישירות

   לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר
201720162015201720162015

אלפי ש"ח

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך 5 6 8 0.011 0.014 0.009

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך 2 2 3 0.005 0.005 0.003

- - 0.005 - הוצאות בגין השקעות לא סחירות 2 -

עמלות ניהול חיצוני: 
  בגין השקעה בקרנות השקעה 3  3  3   0.007  0.007  0.003
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 21 23 31 0.048 0.054 0.034

-- -עמלות אחרות** 4 - 0.009 

 0.085 0.080 0.049 45 34 סך הכל הוצאות ישירות  37 

** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה.

- -- 

- - - - - - 



הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה
ביאורים לדוחות הכספיים

ביאור 11 - תשואות 

תשואה ממוצעת

נומינלית ברוטו

ל- 5  שנים

   תשואה שנתית נומינלית ברוטו

13

20172016201520142013

באחוזים

5.18  10.02 הראל דקל קופת גמל לדמי מחלה  7.44  3.25  1.29  4.11 

ביאור 12 - יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים

א. יתרות עם בעלי עניין וצדדים קשורים

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

החברה המנהלת  )17(  )15(

צדדים קשורים אחרים: 
מניות   28   72
אגרות חוב סחירות  5  14

 350קרנות השקעה  410 

 426 421 

  
יתרת נכסי חוב וחובות שוטפים הגבוהה ביותר במשך השנה של בעל עניין או צד קשור עמדה על 14 אלפי ש"ח. 

ב. עסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

 2017 20162015

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 188 181 דמי ניהול לחברה המנהלת  196 

   

ביאור 13 - מסים 

לשנה שהסתיימה 

ביום 31 בדצמבר

2017

אלפי ש"ח

בגין השקעות בניירות ערך זרים 7

- - 

- 



הראל - דקל קופת גמל לדמי מחלה 
ביאורים לדוחות הכספיים 

 
 

ביאור 14 - התחייבויות תלויות והתקשרויות 
 

א. התקשרויות 

הקופה התקשרה להשקעה בקרנות הון סיכון. יתרת הסכומים שנותרו להשקעה הינם: 
 

31 בדצמבר 

 

 14
 

 2017

 
 2016

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח 

 55 יתרת התחייבות לקרנות השקעה  60 

   

 הקופה אינה ישות משפטית ועל כן ככל שמוגשות תביעות הרי שהן מוגשות נגד החברה המנהלת.  
לגילוי בדבר תביעות משפטיות שהוגשו נגד החברה המנהלת ראה ביאור 25.ב בדוח הכספי של החברה המנהלת. 

ב.

ג. שעבודים 

קיימים שעבודים על חלק מנכסיה הסחירים של הקופה, לצורך פעילותה השוטפת בנגזרים בסך של  
כ- 788 אלף ש"ח. 

 

 
 
 

 



 

 

 

 

קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל 

בניהול 

הראל פנסיה וגמל בע"מ 
 
 
 
 

 

 

 

  
 

 
סקירת הנהלה  

לשנה שהסתיימה ביום 
 31 בדצמבר 2017 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל  סקירת הנהלה לשנת 2017 
       
 

תוכן עניינים 

 3 ........................................................................................................1. מאפיינים כלליים של קופת הגמל 

 3 .............................................................................. א. תיאור כללי של קופת הגמל ושל החברה המנהלת אותה 

.........................................................................................................................ב. מועד הקמת קופת הגמל  3 

 3 : .................................................................. ג. רשימת מסלולי השקעה הקודים שלהם ומועד תחילת פעילותם

 .......................................................ד. שינויים מהותיים בשנת הדיווח הנובעים ממיזוגים, מכירות או רכישות 3 

..................................................................ה. שיעורי ההפרשות המרביים שרשאית קופת הגמל לקבל ומטרתן  3 

...........................................................................ו. שינוי מסמכי יסוד במהלך תקופת הדוח ועד ליום פרסומו  3 

 4 ...........................................................................................................2. ניתוח זכויות עמיתי קופת הגמל 

..........................................................................................................................................א. יחס נזילות   4 

 4 ................................................................................................................ ב. משך חיים ממוצע של החיסכון 

 4 .......................................................................................................................3. מידע אודות דמי ניהול 

 4 ................................................................................................................................. א. שיעור  דמי הניהול 

 4 ......................................................................................... ב. מידע אודות חמשת המעסיקים הגדולים בקופה 

 5 ......................................................................................................................4. ניתוח מדיניות השקעה 

..................................................................................................................................א. מדיניות ההשקעה  5 

 5 ......................................................... ב. ניתוח והסבר שינויים מהותיים בסעיפי ההשקעות לעומת שנה קודמת 

 7 ..................................................................................................................................5. ניהול סיכונים 

..........................................................א. מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת  7 

 7 ......................................................................................................................................... ב. סיכוני נזילות 

 8 .......................................................................................................................................... ג. סיכוני שוק  

 10 ...................................................................................................................................... ד. סיכוני אשראי 

..............................................................................................................................ה.  סיכונים גיאוגרפיים  14 

 14 .................................................................................... ו. גורמי סיכון נוספים המשפיעים על פעילות הקופה 

.............................................................6. נושאים אליהם הפנה רואה החשבון את תשומת ליבו בחוות דעתו  15 
 
 

 

 
   

 2
 



קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל  סקירת הנהלה לשנת 2017 
       
 

1. מאפיינים כלליים של קופת הגמל 
 

א. תיאור כללי של קופת הגמל ושל החברה המנהלת אותה 
 

קופת הגמל: 

 3
 

 .שם הקופה: קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל 

 .סוג הקופה: קופת גמל לחיסכון, לתגמולים ופיצויים 

 512267592-00000000002079-2079-000 : קוד הקופה 

 .סוג העמיתים: שכירים 

 .רשאי להצטרף לקופת הגמל כעמית רק מי שהינו משרת קבע, בגין כספים ששולמו בגין שירות הקבע שלו בלבד 

הקופה מנוהלת בנאמנות בידי חברה מנהלת שהינה משקיע מוסדי. הקופה נועדה לחיסכון לטווח ארוך ובינוני. 
פעילות הקופה כפופה לרישוי המתקבל מאגף שוק ההון באוצר בהתאם לדינים הרלוונטיים החלים על פעילותה 

המפוקחת בהתאם. 
 

החברה המנהלת: 

 .שם החברה המנהלת: הראל פנסיה וגמל בע"מ 

 החברה המנהלת הינה חברת בת בבעלות מלאה )100%(, בעקיפין, של הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסים 
בע"מ.  

 

 

ב. מועד הקמת קופת הגמל 

הקופה הוקמה בשנת 2013. 

 

ג. רשימת מסלולי השקעה הקודים שלהם ומועד תחילת פעילותם: 
 
  .בקופה קיים מסלול השקעה תלוי גיל. שיוך העמית מתבצע בהתאם לגילו באופן אוטומטי 

להלן מסלולי ההשקעה ברירת מחדל לפי גיל: 

   מועד תחילת פעילות       קוד המסלול       שם המסלול    

נובמבר 2013   512267592-00000000002079-9819-000 לגיל 50 ומטה )לשעבר כללי( 

לא פעיל   512267592-00000000002079-9532-000 לגילאי 50 עד 60 

לא פעיל   512267592-00000000002079-9533-000 לגילאי 60 ומעלה 

כל עמיתי הקופה נמצאים במסלול לגיל 50 ומטה. לפיכך כל הנתונים בדוח מתייחסים למסלול זה בלבד. 

   .2013 הקופה החלה את פעילותה בחודש נובמבר 

 

ד. שינויים מהותיים בשנת הדיווח הנובעים ממיזוגים, מכירות או רכישות 
 

לא היו שינויים. 

 
ה. שיעורי ההפרשות המרביים שרשאית קופת הגמל לקבל ומטרתן 

שיעורי ההפרשות המירביים שרשאית הקופה לקבל קבועים בהתאם לתקנה 19 לתקנות מס הכנסה: 
הפרשות מעביד: עד 7.5% על חשבון תגמולים. )מינימום 6.5%( 

הפרשות עובד: עד 7% על חשבון תגמולים. )מינימום 6%( 
הפרשות מעביד: עד 8.33% על חשבון פיצויים. )מינימום 6%( 

 
ו. שינוי מסמכי יסוד במהלך תקופת הדוח ועד ליום פרסומו 

במהלך תקופת הדוח לא חלו שינויים מהותיים במסמכי היסוד של הקופה.  
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2. ניתוח זכויות עמיתי קופת הגמל

א. יחס נזילות 

עמיתי הקופה אינם רשאים למשוך כספים, וזאת נכון ליום הדוח.

הקופה השקיעה את כל נכסיה בנכסים נזילים וסחירים והיא אינה צופה בעיה באשר לנזילות נכסים ביחס להוראות 
המשיכה של העמיתים, כאשר תהייינה. 

ב. משך חיים ממוצע של החיסכון 

      משך החיים הממוצע של זכויות העמיתים, עבור אותם עמיתם שחסכונותיהם טרם הבשילו: 23.7 שנים.

ג. שינוי במספר העמיתים

מספר חשבונות עמיתים

4

סוג העמיתים
לתחילת 

השנה
נפתחו 
השנה

נסגרו 
השנה

לסוף 
השנה

 11- -שכירים 11

3. מידע אודות דמי ניהול

א. שיעור  דמי הניהול

 מספר חשבונות העמיתים ליום 31 בדצמבר 2017קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל

עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

0%

 
0%-1%1%-2%2%-3%3%-4%

ע מיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

-  - -  - - 7 0%-0.25%
4 - - - - - 0.75%-1.05%

     סך הנכסים, נטו באלפי ש"ח ליום 31 בדצמבר 2017
עמיתים פעילים

דמי ניהול מהפקדות

 
0%

 
0%-1%1%-2%2%-3%3%-4%

עמיתים לא 
פעילים

דמי ניהול מנכסים

-  - -  - - 1,181 0%-0.25%
403 - - - - - 0.75%-1.05%

סך ההוצאות הישירות הנגבות מהעמיתים במסלול, נוסף לדמי הניהול, הינו 1 אלפי ש"ח. לפירוט הרכב ההוצאות, ראה 
באור 10 בדבר הוצאות ישירות בדוח הכספי. 

ב. מידע אודות חמשת המעסיקים הגדולים בקופה

בקופה מעסיק אחד בלבד ודמי הניהול אחידים לכל העמיתים.

-- -- -- 

- - - - - - 
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4. ניתוח מדיניות השקעה 
 

א. מדיניות ההשקעה 
 

מדיניות ההשקעה של אפיקי ההשקעה בקרן הפנסיה מפורטת באתר האינטרנט של הקופה. 

https://www.harel-group.co.il/long-term-savings/pension/funds/Pages/gemel-keva/investment-
 policy.aspx?menuType=Pension&parentID=94fcd013-d026-4a2c-8494-80b7329434e4

 

 

ב. ניתוח והסבר שינויים מהותיים בסעיפי ההשקעות לעומת שנה קודמת 
 

להלן תמצית השינויים בשוק ההון והתייחסות חטיבת ההשקעות של החברה אליהם: 

תיאור פעולות החברה נושא 

לאחר 3 שנים של אינפלציה שנתית שלילית, בסוף 2017 נרשמה אינפלציה חיובית 

מתונה של 0.3% )מדד ידוע נובמבר 2017(, אך עדיין נמוכה מתחום יעד בנק 

ישראל. סעיף הדיור היה גם השנה התורם העיקרי לעלייה במחירים לצד עלייה 

במחירי הנפט. מנגד, הגורמים שהעיקריים שתמכו בירידה במחירים, היו המשך 

הייסוף בשקל )שהוזיל את מחירי היבוא, הרכבים ההלבשה וההנעלה והנסיעות 

לחו"ל(, המשך התחרותיות הגבוהה )בעיקר בענפי התקשורת, המזון וטיסות-

החסך( והמשך התערבות ממשלתית )כגון הוזלת מחירי המים(. 

השינוי במדד המחירים 

לצרכן, התפתחויות 

האינפלציה והגורמים 

להשפעה על עליית המדד 

בסיכום שנת 2017 הציפיות לאינפלציה ירדו בטווח של מעל ל-10 שנים, אך עלו 

בטווחים שמתחת ל-10 שנים.  

חטיבת ההשקעות ניצלה את ציפיות האינפלציה הנמוכות להקטנת מרכיב צמודי 

המדד. 

במהלך שנת 2017 השקל השלים ייסוף של 4.2% מול סל המטבעות, וזאת לאחר 

ייסוף של 4.8% במהלך שנת 2016. במהלך השנה התחזק השקל בשיעור ניכר של 

9.8% מול הדולר, ב-6.3% מול היין היפני וב-0.9% מול הפאונד הבריטי, אך 

נחלש ב-2.7% מול האירו. התחזקות השקל בשנת 2017 נתמכה מהמשך העודף 

הגבוה בחשבון השוטף במאזן התשלומים, גידול בהשקעות הזרות הישירות, 

וזאת למרות עליות הריבית בארה"ב והאצה ברכישות המט"ח של בנק ישראל 

בהשוואה לתקופה אשתקד. 

שער החליפין של השקל 

לאור ההערכה כי בטווח הקצר צפויה להימשך מגמת ההתרחבות בפערי הריביות 

בין השקל לדולר - הוגדלה החשיפה למט"ח נטו בתיקים, עם משקל עודף לדולר 

ע"פ המטבעות האחרים. 

ריבית בנק ישראל נותרה על 0.1% גם במהלך שנת 2017 ולמעשה נותרה כך מאז 

שהופחתה בפברואר 2015. הנימוקים להותרת הריבית ללא שינוי היו האינפלציה 

- שנותרה נמוכה מתחום יעד בנק ישראל, חוזקו של השקל והפעילות הריאלית 

החיובית. בפרט, לאור סימני ההתייצבות שניכרים בשוק הדיור. 

 התפתחות שעורי ריבית 

בסיכום שנת 2017, נרשמה ירידה בעקום התשואות הממשלתי השקלי והצמוד 

לאורך כל אורכו. 

במהלך השנה שמרה חטיבת ההשקעות על מח"מ כולל קצר-בינוני, כאשר לנוכח 

הערכה להמשך מגמת העלאות ריבית בחו"ל, בעוד  הריבית בישראל צפויה 

להישאר ללא שינוי בשנה הקרובה, המח"מ על אג"ח זרות קצר יחסית לאג"ח 

השקליות והצמודות למדד. 

5
 

https://www.harel-group.co.il/long-term-savings/pension/funds/Pages/gemel-keva/investment-policy.aspx?menuType=Pension&parentID=94fcd013-d026-4a2c-8494-80b7329434e4
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תיאור פעולות החברה נושא 

ניתוח הגרעון בתקציב 

המדינה ומימונו 
הגירעון התקציבי במהלך 2017 עמד על כ-2.0% תוצר )על פי האומדן הראשוני(, 

נמוך מיעד הגירעון של 2.9%. הגירעון הנמוך יותר השנה הוא תוצאה של הכנסות 

גבוהות בהרבה מהצפי; רובו נובע מרווחי הון ממכירת חברות ישראליות 

)מובילאיי ועוד(, ובשל מבצע הפחתת שיעור המס על דיבידנדים לבעלי עניין 

)מבצע ההנחות במס לבעלי "חברות-ארנק"(. זאת למרות הגידול בהוצאות 

משרדי הממשלה בשנת 2017 בהשוואה לאשתקד. 

 

 

שווקי המניות העולמיים רשמו עליות יוצאות דופן במהלך שנת 2017, צמיחה 

טובה מהצפי ומתואמת במרבית מדינות העולם, בשילוב הצפי להפחתת מיסים 

בארה"ב, מדיניות מוניטרית שנותרה ברובה מרחיבה לצד אינפלציה מתונה - 

תרמו לכך. בשווקים המתעוררים העלייה הייתה מרשימה עוד יותר, בתמיכת 

היחלשות הדולר בעולם והעלייה במחירי הסחורות. בסיכום שנת 2017 מדד 

 העולמי )ברוטו במונחים דולריים( עלה בשיעור מרשים של כ-23% והמדד 

המקביל של השווקים המתעוררים עלה בשיעור חד של 38%. בישראל, מדד ת"א-

125 )שהחליף את מדד ת"א-100 ב-9 בפברואר 2017( עלה ב-6.4%, עם עלייה 

מתונה בלבד של 2.7% במדד ת"א- 35 )בשל חולשה בענף הפארמה( ועלייה 

מרשימה של 21.2% במדד ת"א 90 )בתמיכת עליות בענפי הבנקים, הנדל"ן 

והביטוח(. 

MSCI

שוק המניות 

במהלך השנה גדלה החשיפה למניות, בעיקר בחו"ל, לאור ההערכה לעדיפות 

יחסית להשקעה במניות ע"פ אג"ח ממשלתיות וקונצרניות. 

מרווחי האשראי על אגרות החוב הקונצרניות בארץ  קטנו במהלך השנה )בדומה 

למגמה בחו"ל(. 

אג"ח קונצרני ומוצרי חוב 

לאור המשך שחיקת המרווחים - צומצמה החשיפה לאג"ח קונצרני סחיר בארץ 

ובחו"ל, אך הוגדלה החשיפה לאשראי לא סחיר איכותי, אשר ברובו מגובה 

בבטחונות ו/או התניות פיננסיות, אשר מקטינים את סיכון ההשקעה באפיק. 

החברה המשיכה לנצל את הגידול בהיקפי הכספים שעוקבים באופן טכני אחרי 

המדדים בעיקר לצורך שיפור הרכבי תיק ההשקעות, כאשר ניירות ערך שעלו 

באופן מוגזם בכניסתם למדדים נמכרו על ידינו וניירות שירדו באופן מוגזם עקב 

יציאתם מהמדדים נרכשו. 

מוצרי מדדים 

החברה שמרה על מדיניותה בתחום הנגזרים, לפיה הם משמשים בעיקר אמצעי 

להתאמה מהירה של הרכבי האפיקים בתיק להחלטות ועדות ההשקעה, לניהול 

יעיל של החשיפות בחו"ל ללא חשיפת המטבע, ללא פעילות באסטרטגיות או 

לקיחת פוזיציות על כיווני השוק או סטיות התקן. 

נכסים נגזרים לרבות 

אופציות על מדד מעו"ף, 

שקל/דולר, חוזים עתידיים 

במהלך השנה, לנוכח התשואות הנמוכות בשוקי האג"ח הממשלתי והקונצרני, 

המשיכה חטיבת ההשקעות במאמצים  להשקעה  באשראי, תשתיות, השקעות 

פרטיות ונדל"ן, תוך שמירה על רמת סיכון לא גבוהה ופיזור גבוה. 

השקעות בנכסים 

אלטרנטיביים, לרבות נדל"ן, 

תשתיות והשקעות פרטיות 
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5. ניהול סיכונים 
 

החוזר המאוחד, פרק 10 - ניהול סיכונים, אשר פורסם ב-15 בינואר 2014 החליף את חוזר גמל מספר 2009-2-3 בנושא "מערך 
ניהול ובקרת סיכונים בחברות מנהלות של קופות גמל" אשר פורסם באוגוסט 2009. החוזר נועד להסדיר תשתית להבנה, זיהוי 
ומדידה של סיכוני שוק, אשראי ונזילות הגלומים בנכסי ההשקעה המוחזקים כנגד חסכונות העמיתים בקופות גמל, למעקב 
שוטף אחריהם, לקבלת החלטות ולקביעת מדיניות המבוססות עליהם ולהבטחת מסגרת דיווחים מתאימה.  החוזר מחייב 
מינוי מנהל סיכונים אובייקטיבי ובלתי תלוי במערך ההשקעות והאשראי של החברות המנהלות אשר יספק לדירקטוריון 
החברה המנהלת, הנהלתה, ועדת ההשקעה וועדת האשראי שלה תמונת מצב אובייקטיבית ומקיפה יותר אודות הסיכונים 

הגלומים בנכסי ההשקעה המוחזקים כנגד חסכונות העמיתים.  

ניהול תיק ההשקעות של הקופה נעשה תוך חתירה לאיזון בין המטרה של השגת תשואה מקסימאלית על הנכסים לבין הסיכון 
הכרוך בהשקעות ורמת הנזילות הנדרשת כדי לממן פעילות זו ופעילות משיכות והעברות של כספים על ידי העמיתים. 

דירקטוריון החברה קבע מדיניות השקעות אשר מגבילה את רמות החשיפה אליהן ניתן להגיע בכל אחד מאפיקי ההשקעה. 
מגבלות הדירקטוריון מחייבות את ועדת ההשקעות ומגבילות את רמת הסיכון של קופות הגמל המנוהלות על ידי החברה. 
ועדת ההשקעות דנה בישיבותיה בתמהיל ההשקעות של קופות הגמל המנוהלות על ידי החברה ומקבלת החלטות לגבי הקצאת 
הנכסים בין האפיקים השונים בהתאם להערכות סיכונים המבוססות על נתונים מאקרו כלכליים ותחזיות לגבי שוקי ההון 
וגורמי הסיכון. דיווחי ניהול סיכונים המוצגים לועדת השקעות מציגים אומדים להפסד פוטנציאלי הצפוי לתיק נכסים בשל 
 , מציגה חטיבת השקעות חתכי חשיפה 

שונים של תיק ההשקעות, בכלל זה חשיפה לענפים, גיאוגרפי, מטבעות. 
BI התממשות סיכוני השוק. בכל התכנסות של ועדת השקעות ובהתבסס על מערכת

הועדה בוחנת ומתאימה את מדיניות ההשקעות וביצועה בשוטף לנוכח ההתפתחויות בנכסיה, במאפייני עמיתיה ובשווקים.  

 

להלן פירוט הסיכונים המרכזיים להם חשופה הקופה ואופן הטיפול בהם: 
 

א. מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת 

לעניין פירוט מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור השיטות וההערכות בחברה המנהלת של קופת הגמל ראה ביאור 24 
בדוחות הכספיים של החברה המנהלת. 

 

ב. סיכוני נזילות 

סיכון נזילות ניתן לפיצול על פני שני רבדים: סיכון נזילות ברמת קופת גמל, וסיכון נזילות ברמה מקרו כלכלית.  

הסיכון ברובד הראשון נובע מאי ודאות לגבי שינויים אפשריים בהיקף משיכת כספים מהקופה, העשויים להביא למצב בו 
הקופה תידרש לממש במהירות נכסים בהיקף ניכר על מנת לשלם לעמיתים המושכים או המניידים לקופות אחרות. 
סיכון זה קשור בהיקף חסכון העמיתים הזכאים למשיכה אל מול אורך החיים הממוצע של נכסי הקופה ונזילותם וכן 

מגורמים חיצוניים של הגברת תחרות ומעבר בין קופות גמל.  

הסיכון ברובד השני נובע מהאפשרות של שינוי טעמי העמיתים בכלל קופות הגמל. מצב זה יכול לגרום  למימוש סכומי 
כספים גדולים בפרק זמן קצר. דרישה כזו עלולה לסכן את יציבות שוק ההון והכספים בארץ. לצורך ניהול סיכון הנזילות 
קופות הגמל מחזיקות בנכסים נזילים, כגון מזומנים, שווי מזומנים ופיקדונות לתקופה של עד חודש ימים וכן בנכסים 

בעלי סחירות גבוהה שניתנים למימוש בקלות יחסית. 

ניהול הקופות בשיטת סלי השקעה, מקטין חשיפה לסיכון נזילות בכלל ובקופות הקטנות בפרט.  

  

 7
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ליום 31 בדצמבר 2017 

נכסים, נטו 

)באלפי ש"ח( 

נזילות 

)בשנים( 

נכסים נזילים וסחירים  1,583 

מח"מ מעל שנה  1 

סה"כ  1,584 

  
ועדת ההשקעות אישרה מודל למעקב אחר סיכון הנזילות בפעילות הקופה. מדדי הנזילות מביאים בחשבון מצבי 
קיצון של משיכות בקופות כולל העברות בין קופות ואת נזילות הנכסים בתיקים במצבי משבר שונים. ועדת 
ההשקעות בוחנת על בסיס תקופתי את העמידה ברמת הנזילות ביחס למדדי הנזילות שנקבעו ובוחנת באופן שוטף 

את צרכי הנזילות והתאמתם לנכסי הקופה על מנת להיערך מראש לשינויים ברמת הנזילות הנדרשת.  

מבחינת הרכב נכסי הקופה והערכות ההנהלה, הנהלת החברה המנהלת סבורה כי סך הכספים הסחירים והנזילים 
וצפי ההפקדות מהווים כרית בטחון מספקת לצמצום התממשות סיכון הנזילות כאמור לעיל. 

 

ג. סיכוני שוק 
 

סיכוני שוק בניהול פעילות קופת הגמל נובעים מאפשרות לשחיקת שווי נכסי קופות הגמל כתוצאה משינויים במחירי 
ניירות ערך, מחירי נדל"ן, שעורי ריבית, שערי חליפין ואינפלציה ומפתיחת מרווחי האשראי מול ריבית חסרת סיכון.  

 
סיכוני שוק הקשורים בירידה הפוטנציאלית בערכם הכלכלי של נכסי הקופה הינם כדלקמן: 

 בשיקולי השקעה נלקחות בחשבון תחזיות אינפלציה ואלטרנטיבות השקעה, גם בהיבט של בסיס 
הצמדה. הקופה מבצעת את השקעותיה ברכיבים צמודים ולא צמודים בהתאם לסביבת האינפלציה והתחזיות 

העתידיות שלפניה. 

סיכוני הצמדה:

 לקופה חשיפה לנכסים צמודי מט"ח בעיקר כתוצאה מהשקעות בנכסים זרים ולכן בשיקולי 
ההשקעה נלקחות בחשבון תחזיות לשינויים בשערי חליפין, בעיקר ביחס לדולר. 

סיכון שער חליפין:

 לשינויים בשערי הריבית השפעה על אגרות החוב המוחזקות על ידי הקופה ועל פקדונות  והלוואות 
ובאמצעותן על שווי נכסי הקופה. בעת קבלת החלטות השקעה וקביעת משך החיים הממוצע של הנכסים 
נלקחים בחשבון הנחות ותחזיות לגבי שינויי ריבית והשפעתם על תיק ההשקעות של הקופה. הקופה מטפלת 
בסיכוני ריבית על ידי שינוי באורך החיים הממוצע הכולל של מכשירים נושאי ריבית בכל אפיק, פיזור וחשיפה 

לסוגי ריביות שונות.  

סיכוני ריבית:

סיכון מניות: ההפסד שעלול להגרם לקופה כתוצאה מירידה במחירי המניות הנסחרות בארץ ובחו"ל. 

סיכון מרווח אשראי: הפסד הנובע מפתיחת מרווחי האשראי מול ריבית חסרת סיכון. 

סיכון נדל"ן: ההפסד שעלול להיגרם מירידת ערכן של ההשקעות בנדל"ן. 
 

החברה המנהלת מתמודדת עם מכלול הגורמים המרכיבים את סעיף סיכוני השוק באמצעות קביעת תמהיל השקעות 
מפוזר המכיל, בין היתר, מניות, אגרות חוב צמודות ולא צמודות, הלוואות, נדל"ן, חשיפה למט"ח, קרנות השקעה 
ותעודות סל. נכסי הקופות מפוזרים גם בהשקעות בשווקים הבין לאומיים. שימוש בנגזרים נעשה למטרות הגנה 

ולמטרות יצירת חשיפה ונכלל בדוחות הבקרה. 
דירקטוריון החברה קבע מדיניות השקעות אשר מגבילה את רמות החשיפה אליהן ניתן להגיע בכל אחד מאפיקי 
ההשקעה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות את ועדת ההשקעות ומגבילות את רמת הסיכון של קופות הגמל המנוהלות 
על ידי החברה. מגבלות הדירקטוריון מחייבות ביצוע פיזור בין אפיקי ההשקעה השונים ומונעות חשיפה גבוהה 

לאפיק השקעה אחד. 
ועדת ההשקעות דנה בישיבותיה בתמהיל ההשקעות של קופות הגמל המנוהלות על ידי החברה ומקבלת החלטות 
לגבי הקצאת הנכסים בין האפיקים השונים בהתאם להערכות סיכונים המבוססות על נתונים מאקרו כלכליים 

 היסטורי ותרחישי ותחזיות לגבי שוקי ההון וגורמי הסיכון. מדדי סיכונים המוצגים לוועדת השקעות כוללים
קיצון עבור כל הקרנות. מדד ה- 

VAR 
 אומד את ההפסד הפוטנציאלי הצפוי לתיק הנכסים בשל התממשות סיכוני 

שוק לאופק של חודש בהסתברויות שונות קבועות מראש.  
VAR
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 לכל הקופות מחושבים אחת לרבעון. ועדת השקעות מקבלת מדי ישיבה )אחת 
לשבועיים( דיווח בדבר חשיפה ענפית, חשיפה גיאוגרפית וחשיפה מטבעית. 

VAR תרחישי הקיצון ומדד

)1( סיכון מדד וסיכון מטבע 

 ליום 31 בדצמבר 2017

9

במטבע חוץ או

בהצמדה אליו

בהצמדה למדד

סך הכל לא צמוד  המחירים לצרכן

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"ח 

  
סך נכסי קופת הגמל, נטו  749  408 427 1,584

חשיפה לנכסי בסיס באמצעות מכשירים נגזרים 
 -)111(  - 111 במונחי דלתא 

 1,584 316 408סך הכל 860

)2( סיכון ריבית 

להלן ניתוח רגישות ביחס להשפעת השינוי בשיעור הריבית על התשואה של קופת הגמל:

נ יתוח רגישות לשינוי בשיעור 
 הריבית )א( )ב(

1%+1%-

אחוזיםאחוזים 

ליום 31 בדצמבר 2017 

 2.25תשואת תיק ההשקעות )2.08(

 ניתוח הרגישות ביחס לשינוי בריבית הינו גם ביחס למכשירים בריבית קבועה וגם ביחס למכשירים בריבית 
משתנה. ביחס למכשירים בריבית קבועה, החשיפה הינה ביחס לערך הפנקסני של המכשיר וביחס למכשירים 
בריבית משתנה, החשיפה הינה ביחס לתזרים המזומנים מהמכשיר הפיננסי. לצורך חישוב ניתוח הרגישות נלקח 

בחשבון שינוי בריבית מתחילת השנה גם לגבי נכסים שנרכשו במהלך השנה. 

)א(

 ניתוח הרגישות כולל אך ורק סעיפים אשר ערכם מושפע באופן ישיר כתוצאה משינוי בשיעור הריבית. בהתאם 
לכך, לא מובאות בחשבון השפעות עקיפות כגון השפעה של קרנות נאמנות שמשקיעות בנכסי חוב.

)ב(

-- 



קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל סקירת הנהלה לשנת 2017

)3( פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות במכשירים הוניים

להלן פירוט החשיפה לענפי משק בגין השקעה במניות:

ליום 31 בדצמבר 2017

10

נסחרות במדד
מניות היתר

נסחרות במדד
% סך הכלבחו"ל  ת"א 125

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק 
קיםבנ  46  -  7  53  19.71
2.97 8 - טוחבי 8 -
מדביו 6 - 2 8 2.97
הגילוטכנו 11 1 10 22 8.18
תים ושרוסחרמ 46 3 2 51 18.96
י ובינו"ןנדל 40 5 3 48 17.84
התעשי 29 4 12 45 16.73
8.18 22 - תקואחז ועהקהש 19 3
זג וטנפ 9 1 2 12 4.46

 הכלסך 214 17 38 269 100.00

 
 
 

 
 

 
 

 

ד. סיכוני אשראי

סיכון אשראי הוא הסיכון לאי עמידת צד שלישי בהתחייבויותיו. סיכוני אשראי יכולים לנבוע, בין היתר, מאי עמידה 
במועדי החזר, היעדר יכולת פירעון, מימוש ביטחונות בערך פחות מהמוערך או מירידת ערך כתוצאה משינוי בדירוג 

אשראי. 
פעילות האשראי נעשית בכפוף לתקנות ההשקעה ולחוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני אשראי ובהתאם למדיניות 
שנקבעה על ידי הדירקטוריון ולהחלטות פרטניות של ועדות ההשקעה השונות. תקנות ההשקעה קובעות מגבלות 
חשיפה ללווה בודד ולקבוצת לווים וכן מגבלות על מתן אשראי בהתאם לסוגי בטחונות וכיוצ"ב. חוזרי המפקח 
בנושא ניהול סיכוני אשראי מתווים תשתית לתמיכה ניהולית, מקצועית ותפעולית ומטרתם להבטיח קיומם של 
מנגנוני בקרה ופיקוח לניהול סיכוני אשראי להם חשופה הקופה. בהתאם לחוזרי המפקח בנושא ניהול סיכוני אשראי 
מינו הגופים המוסדיים בקבוצה מנהל מערך אשראי לא סחיר, ונקבעו נהלים העוסקים בניהול סיכוני אשראי. חוזר 
ועדת חודק קובע הוראות לקביעת פרמטרים להתייחסות גופים מוסדיים המעמידים אשראי באמצעות רכישת 
אגרות חוב לא ממשלתיות, ובין היתר, באמצעות הרחבת תהליך האנליזה המתקיים בחטיבת ההשקעות טרם רכישת 
איגרת חוב וקביעת מדיניות ביחס לרכישת איגרות חוב, הכוללת, בין היתר, הכללת תניות חוזיות שונות ואמות מידה 
פיננסיות. בעקבות חוזר המפקח בנושא טיפול בחובות בעייתיים ופעולות לגביית חוב, הוקם פורום חוב ומונה מנהל 

לפורום אשר תפקידו להעריך מצב חובות בעייתיים ולהבטיח כי מתקיימים תהליכי מעקב ובקרה שוטפים. 
מדיניות החשיפה לאשראי, אשר אושרה על-ידי הדירקטוריון, מתייחסת למגבלות לחשיפה כוללת לקבוצת לווים 
ולחמשת הבנקים הגדולים, מגבלות חשיפה לנכסי חוב על פי דירוג והאצלת סמכויות שונות לחטיבת ההשקעות, 

ועדת אשראי, ועדות השקעה והדירקטוריונים האמורים.  
טרם מתן אשראי לא סחיר מתבצע תהליך, באמצעות מודל דירוג פנימי, להערכת איתנות הגופים אליהם נחשפת 
הקופה ויכולת הפירעון שלהם. כמו כן הקופה עוקבת באופן שוטף אחר יכולת הפירעון ואיכות הבטוחות. בנוסף, 
מתבצעת הערכת סיכוני אשראי לא סחיר בקופה הן באמצעות מעקב אחר הדירוג הממוצע, והן באמצעות מודל 

המאפשר לכמת את גובה סיכון האשראי בתוחלת ומקרה קיצון. 

- - - - - 
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)1( חלוקת נכסי חוב על פי מיקומם 

ליום 31 בדצמבר 2017 

 

11

סחירים 

 
סה"כשאינם סחירים

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"חאלפי ש"ח

 בארץ   885   1  886

 91 -בחו"ל  91 

 977 1סך הכל נכסי חוב 976

)2( פירוט נכסי חוב בחלוקה לדירוגים

נכסי חוב בארץ
ליום 31 בדצמבר 

2017

דירוג מקומי )*(

אלפי ש"ח

נכסי חוב סחירים בארץ  
אגרות חוב ממשלתיות   404

אגרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים בדירוג:
AA ומעלה   247
215 A עד BBB
2 BBB-נמוך מ
לא מדורג 17

סך הכל נכסי חוב סחירים בארץ 885

נכסי חוב שאינם סחירים בארץ 
אגרות חוב קונצרניות ופיקדונות בבנקים ובמוסדות פיננסיים בדירוג:

לא מדורג   1

סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים בארץ 1

סך הכל נכסי חוב בארץ 886

מזה - נכסי חוב בדירוג פנימי )**(   -

המקורות לרמת הדירוג בישראל הינן חברות הדירוג שאישר הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון )להלן - 
 בהתאם למקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל הממונה(. נתוני הדירוג הומרו לסמלי הדירוג של 

בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג
S&P

 .+A ועד -A כולל בתוכו A 

)*(

בהתאם לחוזרי הממונה 15-9-2007 ו- 16-9-2007 קיימת בחברה תשתית ארגונית וניהולית לניהול 
האשראי, במסגרת זו מבצעת החברה מעקב ובחינה על כל נכסי החוב בהם השקיעה. לנכסי חוב להם לא 
קיים דירוג חיצוני שניתן על ידי חברה מדרגת, מבוצע דירוג פנימי על ידי החברה. נכסי החוב המוצגים 

לעיל כנכסים בדירוג פנימי הנם אלו שלהם לא קיים דירוג חיצוני כאמור. ראה בנוסף סעיף 5 להלן. 

)**(

- 

- 

- 

- 
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נכסי חוב בחו"ל
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ליום 31 בדצמבר 2017

דירוג בינלאומי )*(

אלפי ש"ח

 נכסי חוב סחירים בחו"ל 

אגרות חוב ממשלתיות   2
אגרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים בדירוג:

A ומעלה   13
70   BBB
6  BBB-נמוך מ

סך הכל נכסי חוב סחירים בחו"ל  91

סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים בחו"ל -

סך הכל נכסי חוב בחו"ל 91

מזה - נכסים מדורגים בדירוג פנימי )**(   -

 .Fitch -ו S&P, Mood's המקורות לרמת הדירוג בחו"ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על-ידי הממונה )*(
 .+A ועד -A כולל A כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג

בהתאם לחוזרי הממונה 15-9-2007 ו- 16-9-2007 קיימת בחברה תשתית ארגונית וניהולית לניהול 
האשראי, במסגרת זו מבצעת החברה מעקב ובחינה על כל נכסי החוב בהם השקיעה. לנכסי חוב להם לא 
קיים דירוג חיצוני שניתן על ידי חברה מדרגת, מבוצע דירוג פנימי על ידי החברה. נכסי החוב המוצגים 

לעיל כנכסים בדירוג פנימי הנם אלו שלהם לא קיים דירוג חיצוני כאמור. ראה בנוסף סעיף 5 להלן. 

)**(

)3( שיעורי הריבית ששימשו בקביעת השווי ההוגן

השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים, נקבע באמצעות היוון אומדן תזרימי המזומנים הצפויים בגינם. שערי 
ההיוון אינם מתבססים על דירוג האשראי של הנכס אלא על חלוקת השוק הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה 
לפדיון של נכסי החוב וקביעת מיקום של הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמיית הסיכון 
הנגזרת ממחירי עסקאות/הנפקות בשוק הלא סחיר. מודל זה מביא לידי ביטוי באופן עדכני יותר שינויים 

בפרמיית הסיכון של נכסי החוב, כפי שאלו משתקפים בשוק הסחיר בהתאם לשינויים באותו עשירון. 

הריביות הממוצעות המשוקללות בגין כל אחת מקבוצות הדירוג המוצגות להלן הינן בהתאם לנכסים הכלולים 
בכל קבוצת דירוג: 

 נכסי חוב שאינם סחירים ליום 31 בדצמבר 2017
באחוזיםלפי דירוג )*(:

לא מדורג )0.06(

המקורות לרמת דירוג מקומי הינן חברות הדירוג "מעלות" ו"מדרוג". נתוני חברת מדרוג הועברו לסמלי 
הדירוג לפי מקדמי המרה מקובלים. כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים, לדוגמא: דירוג

)*(
 A כולל A- ועד 

.+A

.

לעניין דירוג פנימי ראה סעיף 5 להלן. 

Fitch - ו S & P, Mood'  s המקורות לרמת הדירוג בחו"ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על ידי הממונה  

- 

- 
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)4( פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות בנכסי חוב סחירים ושאינם סחירים

ליום 31 בדצמבר 2017

13

%סכום

מסה"כ אלפי ש"ח

ענף משק  
קיםבנ 147 15.05
4.50 44 טוחבי
0.31 3 מדביו
1.13 11 הגילוטכנו
8.29 81 תים ושרוסחרמ
19.45 190 י ובינו"ןנדל
3.07 30 התעשי
5.32 52 תקואחז ועהקהש
1.33 13  זג וטנפ
41.55 406 יתממשל"חגא  

100.00  הכלסך 977

   
   
   
   
   
   
   
  
  

   

 

 ביום 7 ביולי 2013, בהמשך לאישור מיום 15 במאי 2011, אישר הממונה על שוק ההון )להלן - הממונה( להראל 
חברה לביטוח בע"מ )להלן - הראל ביטוח( שימוש במודל פנימי לדירוג אשראי, שפותח על ידי הראל ביטוח. 
מודל זה ישמש את הראל ביטוח ואת יתר הגופים המוסדיים בקבוצת הראל. בהתאם לתנאי האישור, הדירוג 

על פי המודל הפנימי ייחשב כדירוג המקביל של חברה מדרגת, בכפוף לתנאים הבאים:  

)5(

א( השימוש במודל יעשה במסגרת המבנה, המתודולוגיה והנהלים שהוצגו בתהליך בחינת המודל.

 בנקים וחברות ביטוח, אשראי מגובה נכס בסיס )ישיר או 
מכשירים מורכבים(, נדל"ן יזמי ומימון פרוייקטים.

ב( המודל יהא תקף להערכת אשראי למעט:

ג( כל שינוי מהותי במבנה המודל יהא טעון אישור מראש של הממונה.

- - 
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)6( סיכונים גיאוגרפיים 

סיכון גאוגרפי הינו סיכון להפסד הנובע מחשיפה של תיק ההשקעות בצורה ישירה או עקיפה, דרך השקעה 
בחברות שיש להן פעילות עסקית במדינה, לאירוע שלילי באותה מדינה או אזור גיאוגרפי. אירוע כזה עשוי 
להתעורר למשל על רקע עימות בטחוני באזור, משבר כלכלי במדינה עצמה או אצל שותפת סחר מהותית. סיכון 
גיאוגרפי עשוי לבוא לידי ביטוי בעלייה באירועי חדלות פירעון של ממשלות ועסקים ו/או ירידה בשווי נכסים 

הוניים )נדל"ן, מניות וכד'(. 

להלן החשיפה הגיאוגרפית עבור הנכסים השונים בהתאם למקום הסיכון הסופי, או בהתאם למקום בו הונפק 
או נסחר הנכס, במקרים בהם לא ניתן היה לזהות את מקום החשיפה הסופית: 

ליום 31 בדצמבר 2017 
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נגזרים 

במונחי 

דלתא 

סה"כ 

חשיפה 

מאזנית

השקעו 
ת 

אחרות 

תעודו  
ת 

סל 

אגרות   
חוב 

קונצרניות

אגרות  
חוב 

ממשלתיו
ת 

  
קרנות 

נאמנות 
   

 
סך הכל  מניות  

אלפי ש"ח 

 
 35 15 20 ריטניהב  - 7 1 6 2 4
24 - 24 סין - 4 3 15 2 -
32 3 29 תצרפ - 13 - 4 1 11
30 3 27 המניגר - 9 4 3 1 10
38 26 12 ןיפ - - 1 6 1 4
21 - 21 - 21 גבורמסקלו - - - -
367 139 228 50 29 תברית הארצו - 52 60 37
41 36 5 )21( 2 הופאיר - - 14 10

1,115 12 1,103 40 1 37 161 459 405 ראליש
41 - 41 שווקים מתעוררים - - 7 24 10 -
87 13 74 אחר 1 27 18 16 6 6

1,831 247 1,584 104 76 158 269 571 406 

          
           
           
           
           
            
            
            

            
            

            

        סך הכל  
  

ה. גורמי סיכון נוספים המשפיעים על פעילות הקופה 
 

הפעלת קופת גמל דורשת עמידה בכללי פעילות ודווח שנקבעו בחוקים ובתקנות. חוק הפיקוח על שירותים פיננסים 
)קופות גמל( התשס"ה 2005 מעניק סמכויות שונות ואמצעי אכיפה מגוונים לממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון 

לרבות סעיפי עונשין במקרה של אי עמידה בכללים והנחיות.  
הקופה פועלת בתחום שוק ההון והחיסכון ארוך הטווח, בהם מתבצעת פעילות השקעה לצד פעילות מול העמיתים 
החוסכים בקליטת הפקדות, תשלומים וזיכויים ברווחים. פעילות זו חושפת את הקופה לסיכונים תפעוליים 

ולסיכונים הנובעים משינויי פסיקה וחקיקה כלליים ובתחום הפעילות הספציפי של הקופה.  
אי לכך פועלת הקופה בהתאם לנהלים מסודרים שגיבשה להסדרת התהליכים השונים בקופה, לרבות ביצוע בקרות 

ומעקב שוטף אחר הפעילות. כמו כןמלווה את פעילות הקופה יועץ משפטי ומנהלת סיכונים.  
בהתאם לתקנות קופות גמל, החברה המנהלת של הקופה  כלולה במסגרת ביטוח אחריות מקצועית בקשר עם 
פעילות ההשקעה שלה, לכיסוי חבותה בשל מעשה או מחדל רשלני כלפי עמיתיה וכן ביטוח לכיסוי הונאות ומעילה 
באמון של עובדיה כלפי העמיתים בסכום כולל שלא יפחת מהסכומים המפורטים בתקנה 4 לתקנות השקעות 
משותפות בנאמנות )הון עצמי וביטוח של מנהל קרן ונאמן ותנאי כשירות של דירקטורים וחברי ועדת השקעות(, 

התשנ"ו-1995, ובתנאים הקבועים בתקנה האמורה לרבות השתתפות עצמית. 
 

למידע נוסף, ראה דיון בגורמי סיכון בחלק ג' סעיף  3.12 בדוח תאור עסקי החברה של החברה המנהלת ובאור 13.א 
של הקופה. 
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 סיכוני מקרו, סיכונים ענפיים, סיכונים גיאוגרפיים ככל שישנם 
וסיכונים מיוחדים לקופה, אשר דורגו, בהתאם להערכות סובייקטיביות איכותיות של הנהלת החברה המנהלת של 
הקופה בהתחשב בהיקף ובמאפייני פעילותה נכון לתאריך הדוח,  בקטגוריות על פי השפעתם, ככל שניתן לגבי כל 

גורם סיכון, על קופת הגמל - השפעה גדולה, בינונית וקטנה. 

ו. בטבלה להלן מוצגים גורמי הסיכון על פי טיבם -
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השפעה קטנה  השפעה בינונית  השפעה גדולה  גורמי סיכון   

   √ סיכוני שוק 

סיכוני מקרו 
   √ האטה כלכלית בישראל 

   √ סיכוני אשראי 

  √ סיכון מחירי נכסים אחרים  

   √ שינויים רגולטוריים  
סיכונים ענפיים 

   √ סיכון נזילות 

  √ סיכונים תפעוליים   סיכונים מיוחדים לחברה 

 
 
 

6. נושאים אליהם הפנה רואה החשבון את תשומת ליבו בחוות דעתו 
רואה החשבון לא הפנה את תשומת הלב לעניינים מיוחדים בחוות דעתו.   

 

7. בקרות ונהלים לגבי גילוי ובקרה פנימית על דיווח כספי 
 

א. בקרות ונהלים לגבי הגילוי: 

הנהלת הגוף המוסדי, בשיתוף המנכ"ל וסמנכ"ל הכספים של הגוף המוסדי, העריכו לתום התקופה המכוסה בדוח 

זה את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי. על בסיס הערכה זו, מנכ"ל הגוף המוסדי 

וסמנכ"ל הכספים הסיקו כי לתום תקופה זו הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף המוסדי הנן אפקטיביות על 

מנת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על המידע שהגוף המוסדי נדרש לגלות בדוח השנתי בהתאם להוראות הדין 

והוראות הדיווח שקבע הממונה על שוק ההון ביטוח וחסכון ובמועד שנקבע בהוראות אלו. 

ב. בקרה פנימית על דיווח כספי:  

במהלך התקופה המכוסה המסתיימת ביום 31 בדצמבר 2017 לא אירע כל שינוי בבקרה הפנימית של הגוף המוסדי 

על דיווח כספי אשר השפיע באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של הגוף 

המוסדי על דיווח כספי. 

 

 

 

 

   
דודי ליידנר  מישל סיבוני   

מנכ"ל  יו"ר הדירקטוריון  
   
   

תאריך:  19 במרס 2018 
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אני, דודי ליידנר מצהיר כי: 

 

1. סקרתי את הדוח השנתי של קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל )להלן: "קופת הגמל"( לשנת 2017 )להלן: "הדוח"(. 

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית הנחוץ 

כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה המכוסה בדוח.  

.2

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, 

את המצב הכספי ואת תוצאות הפעילות של קופת הגמל וכן את השינויים בזכויות העמיתים והתנועה בקופת הגמל 

למועדים ולתקופות המכוסים בדוח. 

.3

 

 אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי הגילוי1 

ולבקרה הפנימית על דיווח כספי1 של קופת הגמל; וכן- 

.4

 קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים להבטיח 

שמידע מהותי המתייחס לקופת הגמל, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט במהלך תקופת 

ההכנה של הדוח;  

)א(

 קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק מידה 

סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות 

מקובלים ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ב(

 הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של קופת הגמל והצגנו את מסקנותינו לגבי 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו; וכן- 

)ג(

 גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי שהשפיע באופן 

מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)ד(

 

 אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת של 

הדירקטוריון, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל:  

.5

 את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על דיווח 

כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על מידע כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)א(

 כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד 

משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל. 

)ב(

 

אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 
 

 

 

 

19 במרס 2018        

דודי ליידנר, מנכ"ל   
 
 

 
  

                                                             

1 כהגדרתם בהוראות חוזר גופים מוסדיים לעניין בקרה פנימית על דיווח כספי- הצהרות, דוחות וגילויים. 
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אני, רם גבל מצהיר כי: 

 

1. סקרתי את הדוח השנתי של קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל )להלן: "קופת הגמל"( לשנת 2017 )להלן: "הדוח"(. 

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית הנחוץ 

כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה המכוסה בדוח.  

.2

 

 בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, 

את המצב הכספי ואת תוצאות הפעילות של קופת הגמל וכן את השינויים בזכויות העמיתים והתנועה בקופת הגמל 

למועדים ולתקופות המכוסים בדוח. 

.3

 

4. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי הגילוי1 

ולבקרה הפנימית על דיווח כספי1 של קופת הגמל; וכן- 

 קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים להבטיח 

שמידע מהותי המתייחס לקופת הגמל, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט במהלך תקופת 

ההכנה של הדוח;  

)א(

 קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק מידה 

סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות 

מקובלים ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ב(

 הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של קופת הגמל והצגנו את מסקנותינו לגבי 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו; וכן- 

)ג(

 גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון הרביעי שהשפיע באופן 

מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)ד(

 

 אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת של 

הדירקטוריון, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל:  

.5

 את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על דיווח 

כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על מידע כספי הנוגע 

לקופת הגמל; וכן-  

)א(

 כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד 

משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי הנוגע לקופת הגמל. 

)ב(

 

אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין. 
 

 

 

 

19 במרס 2018        

רם גבל , סמנכ"ל כספים                      
                                                                                     

 

                                                             

1 כהגדרתם בהוראות חוזר גופים מוסדיים לעניין בקרה פנימית על דיווח כספי- הצהרות, דוחות וגילויים. 
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ההנהלה, בפיקוח הדירקטוריון, של קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל )להלן: "קופת הגמל"( אחראית לקביעתה וקיומה של 

בקרה פנימית נאותה על דיווח כספי. מערכת הבקרה הפנימית של קופת הגמל תוכננה כדי לספק מידה סבירה של ביטחון 

לדירקטוריון ולהנהלה של החברה המנהלת לגבי הכנה והצגה נאותה של דוחות כספיים המפורסמים בהתאם לכללי 

החשבונאות מקובלים בישראל והוראות הממונה על שוק ההון. ללא תלות בטיב רמת התכנון שלהן, לכל מערכות הבקרה 

הפנימית יש מגבלות מובנות. לפיכך גם אם נקבע כי מערכות אלו הינן אפקטיביות הן יכולות לספק מידה סבירה של בטחון 

בלבד בהתייחס לעריכה ולהצגה של דוח כספי. 

 
ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון מקיימת מערכת בקרות מקיפה המיועדת להבטיח כי עסקאות מבוצעות בהתאם להרשאות 

ההנהלה, הנכסים מוגנים, והרישומים החשבונאיים מהימנים. בנוסף, ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון נוקטת צעדים כדי 

monitor( ביצוע, לרבות ביצוע נהלי בקרה פנימית. להבטיח שערוצי המידע והתקשורת אפקטיביים ומנטרים )

 
הנהלת החברה המנהלת בפיקוח הדירקטוריון העריכה את אפקטיביות הבקרה הפנימית של קופת הגמל על דיווח כספי 

  Committee of Sponsoringליום 31 בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במודל הבקרה הפנימית של

COSO( Organizations of the Treadway Commission כי ליום )

31 בדצמבר 2017, הבקרה הפנימית של קופת הגמל על דיווח כספי הינה אפקטיבית. 

believes( בהתבסס על הערכה זו, ההנהלה מאמינה .)  

 

 

 _________________

_________________   

_________________ 

יו"ר הדירקטוריון:             מישל סיבוני      

 

מנכ"ל:                               דודי ליידנר    

 

סמנכ"ל כספים:                 רם גבל      
 

 

 

תאריך אישור הדוח: 19 במרס 2018 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

  



 
 

 

  
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל 

דוחות כספיים  

ליום 

31 בדצמבר 2017 

 

 

  

 



קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל 
דוחות כספיים ליום 31 בדצמבר 2017   

 
 
 
 

תוכן העניינים  

עמוד   

 

  

 2 דוח רואי החשבון המבקרים 

 3 דוח רואי החשבון המבקרים בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 

  

דוחות כספיים  

 4 דוח על המצב הכספי 

 5 דוח הכנסות והוצאות 

   6 דוח על השינויים בזכויות העמיתים

   7 ביאורים לדוחות הכספיים

 

 

 
  



 
 

סומך חייקין 

 KPMG מגדל המילניום

רחוב הארבעה 17, תא דואר 609 

תל אביב 6100601 

 03  684  8000

 

   
ת   גדו המאו ות  ת עצמאי רמו פי של   

") - ב

KPMG 2 סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת KPMG International  Cooperative ("KPMG International ישות שוויצרית. 

 

 
 

 
 

דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של  
קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל 

 
 

ביקרנו את הדוחות על המצב הכספי המצורפים של קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל )להלן- 
"הקופה"( לימים 31 בדצמבר 2017 ו- 2016 ואת דוחות ההכנסות וההוצאות ואת הדוחות על 

השינויים בזכויות העמיתים לכל אחת משלוש השנים שהסתיימו ביום 31 בדצמבר 2017. 
 דוחות כספיים אלה הינם באחריות הדירקטוריון וההנהלה של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן- 

"החברה המנהלת"(. אחריותנו היא לחוות דעה על דוחות כספיים אלה בהתבסס על ביקורתנו. 
 

ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, לרבות תקנים שנקבעו בתקנות רואי 
חשבון )דרך פעולתו של רואה חשבון(, התשל"ג-1973. על פי תקנים אלה, נדרש מאתנו לתכנן את 
הביקורת ולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון שאין בדוחות הכספיים הצגה מוטעית 

מהותית. 
ביקורת כוללת בדיקה מדגמית של ראיות התומכות בסכומים ובמידע שבדוחות הכספיים. ביקורת 
כוללת גם בחינה של כללי החשבונאות שיושמו ושל האומדנים המשמעותיים שנעשו על ידי 
הדירקטוריון וההנהלה של ההחברה המנהלת וכן הערכת נאותות ההצגה בדוחות הכספיים בכללותה. 

אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס נאות לחוות דעתנו. 
 

לדעתנו, הדוחות הכספיים הנ"ל משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, את מצבה הכספי 
של הקופה לימים 31 בדצמבר 2017 ו-2016 ואת תוצאות פעולותיה והשינויים בזכויות העמיתים 
שלה לכל אחת משלוש השנים שהאחרונה הסתימה ביום 31 בדצמבר 2017 בהתאם לכללי 
חשבונאות מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח 
וחסכון ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005 והתקנות 

שהותקנו מכוחו. 
 
 
 

סומך חייקין 
רואי חשבון 

 
 

19 במרס 2018 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

סומך חייקין 

 KPMG מגדל המילניום

רחוב הארבעה 17, תא דואר 609 

תל אביב 6100601 

 03  684  8000

 

   
ת   גדו המאו ות  ת עצמאי רמו פי של   

") - ב

KPMG סומך חייקין, שותפות ישראלית וחברה ברשת

KPMG International  Cooperative ("KPMG International ישות שוויצרית.
 3  

 

 
 

 

דוח רואי החשבון המבקרים לעמיתים של קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל 
בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי 

 
ביקרנו את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל ליום 31 בדצמבר 2017, 

Committeeבהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה על ידי ה- 

of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission הדירקטוריון .)"
וההנהלה של הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן "החברה המנהלת"( אחראים לקיום בקרה פנימית אפקטיבית 
על דיווח כספי של הקופה ולהערכתם את האפקטיביות של בקרה פנימית על דיווח כספי, הנכללת בדוח 
הדירקטוריון וההנהלה בדבר בקרה פנימית על דיווח כספי המצורף. אחריותנו היא לחוות דעה על בקרה 

פנימית על דיווח כספי של הקופה בהתבסס על ביקורתנו. 

COSO" להלן( 

 
 Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB)-ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ה
בארה"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו על ידי לשכת רואי חשבון בישראל. 
על-פי תקנים אלה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון אם 
קוימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של הקופה. ביקורתנו כללה 
השגת הבנה לגבי בקרה פנימית על דיווח כספי, הערכת הסיכון שקיימת חולשה מהותית, וכן בחינה 
והערכה של אפקטיביות התכנון והתפעול של בקרה פנימית בהתבסס על הסיכון שהוערך. ביקורתנו כללה 
גם ביצוע נהלים אחרים כאלה שחשבנו כנחוצים בהתאם לנסיבות. אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס 

נאות לחוות דעתנו. 
 

בקרה פנימית על דיווח כספי של קופת גמל הינה תהליך המיועד לספק מידה סבירה של ביטחון לגבי 
המהימנות של דיווח כספי וההכנה של דוחות כספיים למטרות חיצוניות בהתאם לכללי חשבונאות 
מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם 
לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. בקרה 
פנימית על דיווח כספי של קופת גמל כוללת את אותם מדיניות ונהלים אשר: )1( מתייחסים לניהול 
רשומות אשר, בפירוט סביר, משקפות במדויק ובאופן נאות את העסקאות וההעברות של נכסי הקופה 
)לרבות הוצאתם מרשותה(; )2( מספקים מידה סבירה של ביטחון שעסקאות נרשמות כנדרש כדי לאפשר 
הכנת דוחות כספיים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם להוראות הדיווח והגילוי שנקבעו על 
ידי הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( 
התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו, ושקבלת כספים והוצאת כספים של הקופה נעשים רק בהתאם 
להרשאות הדירקטוריון וההנהלה של החברה המנהלת; ו-)3( מספקים מידה סבירה של ביטחון לגבי 
מניעה או גילוי במועד של רכישה, שימוש או העברה )לרבות הוצאה מרשות( בלתי מורשים של נכסי 

הקופה, שיכולה להיות להם השפעה מהותית על הדוחות הכספיים. 
 

בשל מגבלותיה המובנות, בקרה פנימית על דיווח כספי עשויה שלא למנוע או לגלות הצגה מוטעית. כמו כן, 
הסקת מסקנות לגבי העתיד על בסיס הערכת אפקטיביות נוכחית כלשהי חשופה לסיכון שבקרות תהפוכנה 

לבלתי מתאימות בגלל שינויים בנסיבות או שמידת הקיום של המדיניות או הנהלים תשתנה לרעה. 
 

לדעתנו, החברה המנהלת קיימה, מכל הבחינות המהותיות, בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי של 
הקופה ליום 31 בדצמבר 2017, בהתבסס על קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית 

COSO. שפורסמה על ידי 
 

ביקרנו גם, בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, את הדוחות הכספיים של הקופה ליום 31 בדצמבר 
2017 ולשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 2017 והדוח שלנו, מיום 19 במרס 2018, כלל חוות דעת בלתי 

מסויגת על אותם דוחות כספיים. 

סומך חייקין 
רואי חשבון 

 
19 במרס 2018 

 

 

 



קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל
דוח על המצב הכספי 

ליום 31 בדצמבר

4

2017

 
2016

אלפי ש"חאלפי ש"חביאור

רכוש שוטף 
מזומנים ושווי מזומנים 94 66  

 8חייבים ויתרות חובה   3 8

102 74 

השקעות פיננסיות 
נכסי חוב סחירים   4  976  704
נכסי חוב שאינם סחירים  5 1 1

מניות   6 269 193
 165השקעות אחרות  7 245

 1,063סך כל השקעות פיננסיות 1,491

 1,137סך כל הנכסים 1,593

 זכאים ויתרות זכות  8  9  2

  1,135 זכויות העמיתים  1,584

 1,137סך כל ההתחייבויות וזכויות העמיתים 1,593

רם גבל דודי ליידנר מישל סיבוני  
סמנכ"ל כספים מנכ"ל יו"ר הדירקטוריון

תאריך אישור הדוחות הכספיים:  19 במרס 2018

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- -- 

-

- 

-- -

- 

-

- 

-

- 



קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל
דוח הכנסות והוצאות 

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

5

2017

 
20162015

אלפי ש"חאלפי ש"חאלפי ש"חביאור 

הכנסות )הפסדים( 
 - - ממזומנים ושווי מזומנים )3(    

מהשקעות: 
מנכסי חוב סחירים    41   16   -
ממניות   23 30 3

 )1( 1מהשקעות אחרות   59

 2 47סך כל ההכנסות מהשקעות 123

 2 47סך כל ההכנסות )ההפסדים( 120

הוצאות
דמי ניהול  9 2 1 -    

- 1הוצאות ישירות 10 1

-2סך כל ההוצאות 3

 2 45עודף הכנסות על הוצאות לשנה 117

הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים.

- - - - 

- 

- - - - 

- 
- 
- 

- 

- 

- 

- 



קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל 
דוח על השינויים בזכויות העמיתים  

 
לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 

  

 6
 

 2017

  
 2016 2015

אלפי ש"ח 

  
אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

זכויות עמיתים ליום 1 בינואר של השנה  1,135 714 388 

  יםמול גיממדיםבולקת 332 387 324

 םיתימ לעיםמושלת - 11 -

עודף הכנסות )הפסדים( על הוצאות לשנה מועבר מדוח הכנסות והוצאות  117 45 2

זכויות העמיתים ליום 31 בדצמבר של השנה 

 
  

 
 

  

 
 

  

      
 

  

 1,584 

 

 1,135  714 

      
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים. 

 
  



קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל 
באורים לדוחות הכספיים ליום 31 בדצמבר 2017 

 
 

באור 1 - כללי 
 

 הקופה( הינה קופת גמל לתגמולים המאושרת על פי חוק הפיקוח על 
שירותים פיננסים )קופות גמל(, התשס"ה - 2005. 

א. קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל )להלן -

בקופה קיימים מסלולי ההשקעה הבאים: 

1. לגילאי 50 ומטה )לשעבר - כללי( 

2. לגילאי 50 עד 60 )החל מינואר 2016( 

3. לגילאי 60 ומעלה )החל מינואר 2016( 

כל עמיתי הקופה נמצאים במסלול לגילאי 50 ומטה ולפיכך הנתונים בדוח מתייחסים למסלול זה בלבד. 

 הקופה מנוהלת על ידי הראל פנסיה וגמל בע"מ )להלן - החברה המנהלת(, חברה בבעלות מלאה בעקיפין, של הראל 
השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ. 

ב.

קיימת הפרדה מלאה בין החברה המנהלת ונכסיה לבין הקופה ונכסיה. נתוני החברה המנהלת מוצגים בדוחות 
כספיים נפרדים בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

 

ד. מדיניות ההשקעה 

השקעות הקופה מבוצעות על-פי מדיניות ההשקעות הכוללת שנקבעת על-ידי הדירקטוריון וועדת ההשקעות בחברה 
המנהלת, בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

 

ה. הגדרות 

בדוחות כספיים אלה: 

)1( הקופה -  קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל. 

)2( החברה המנהלת - הראל פנסיה וגמל בע"מ. 

)3( הממונה - הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

)4( רשות שוק ההון - רשות שוק ההון, ביטוח וחסכון. 

 כהגדרתם בתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )כללי השקעה 
החלים על גופים מוסדיים(, התשע"ב- 2012. 

)5( צדדים קשורים ובעלי עניין -

)6( חוק הפיקוח - חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל(, התשס"ה-2005 והתקנות שהותקנו מכוחו. 

)7( מדד - מדד המחירים לצרכן שמפרסמת הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה. 
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קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל 
באורים לדוחות הכספיים ליום 31 בדצמבר 2017 

 
 

באור 2 - מדיניות חשבונאית 
 

הדוחות הכספיים ערוכים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים, בהתאם לחוק הפיקוח בהתאם להוראות הגילוי 
והדיווח שנקבעו על ידי הממונה. 

הדוחות הכספיים אושרו לפרסום על ידי דירקטוריון החברה המנהלת ביום 19 במרס, 2018. 

 

א. בסיס הערכת נכסים 

הנכסים בדוח על המצב הכספי מוצגים כלהלן: 

 יתרות ופקדונות בבנקים ובמוסדות כספיים שהופקדו לתקופה מקורית שאינה עולה 
על שלושה חודשים, ואשר לא חל עליהם כל שעבוד או מגבלה אחרת. מזומנים ושווי מזומנים כוללים ריבית 

שנצברה למועד הדיווח. 

)1( מזומנים ושווי מזומנים -

)2( ניירות ערך סחירים בארץ - השער הידוע שפורסם בבורסה למועד הדיווח. 

 לפי השער הידוע הקובע שנקבע לנייר הערך ביום המסחר האחרון בשנת הדיווח 
שנתקיים בבורסה בחו"ל או בשוק מוסדר בו הוא נסחר ולפי שערי החליפין היציגים למועד הדיווח. 

)3( ניירות ערך סחירים בחו"ל-

 

 לפי השער הקובע שפורסם שנקבע לנייר הערך ביום המסחר 
האחרון בבורסה או בשוק מוסדר בו הוא נסחר. 
)4( יחידות בקרן להשקעה משותפת בנאמנות -

)5( דיבידנד לקבל- דיבידנד שהוכרז וטרם התקבל עד למועד הדיווח. 

 וטרם עבר יום התשלום עד 
למועד הדיווח. 

EX-6( ריבית לקבל- ריבית והפרשי הצמדה של אגרות חוב סחירות לאחר יום ה(

 וטרם עבר יום התשלום עד למועד הדיווח מוצג יחד 
עם הנכס. 

EX-7( פדיון לקבל- קרן החוב המיועדת לפדיון לאחר יום ה(

 לפי השער היציג למועד הדיווח. להלן נתונים לגבי 
מדד המחירים לצרכן ושער החלפין של הדולר: 

)8( יתרות הנקובות במטבע חוץ או הצמודות לשער מטבע חוץ -

    לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר 
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 2017

 
 2016 2015

 %

 
 % %

שיעור עליית )ירידת( מדדים נבחרים: 
   

 )0.90(  )0.30( שיעור שינוי מדד המחירים לצרכן )לפי המדד הידוע במועד הדיווח(  0.30 

 0.33  )1.46(  שיעור שינוי שער החליפין של הדולר של ארה"ב  )9.83( 

     

ב. הכרה בהכנסות והוצאות 

ההכנסות וההוצאות נכללות בדוחות הכספיים על בסיס מצטבר. 
 

ג. זכויות העמיתים 

הפקדות לקופה ומשיכות מהקופה נכללות בדוחות הכספיים על בסיס מזומן, על פי מועד התקבול/התשלום  בפועל. 



קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל
באורים לדוחות הכספיים ליום 31 בדצמבר 2017

באור 2 - מדיניות חשבונאית )המשך(

ד. שימוש באומדנים

בעריכת הדוחות הכספיים בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים ובהתאם לכללים שנקבעו על ידי רשות שוק ההון, 
נדרשת ההנהלה להשתמש באומדנים והערכות לגבי עסקאות או עניינים אשר השפעתם הסופית על הדוחות 
הכספיים איננה ניתנת לקביעה מדויקת  בעת עריכתם. אף שאומדנים או הערכות נעשים לפי מיטב שיקול הדעת של 
ההנהלה, השפעתם הסופית של עסקאות או עניינים כאמור עשויה להיות שונה מהאומדנים או מההערכות שנעשו 

לגביהם. 

ביאור 3 - חייבים ויתרות חובה

ליום 31 בדצמבר

9

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

ריבית ודיבידנד לקבל  1 2
בטחונות בגין פעילות בנגזרים 7 4

 2חייבים בגין השקעות  -

 8סך הכל חייבים ויתרות חובה 8

באור 4 - נכסי חוב סחירים

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

 288אגרות חוב ממשלתיות 406

אגרות חוב קונצרניות:
  416שאינן ניתנות להמרה   570

 704סך הכל נכסי חוב סחירים 976

באור 5 – נכסי חוב שאינם סחירים

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"ח

 
אלפי ש"ח

אגרות חוב קונצרניות: 
  1   שאינן ניתנות להמרה  1

) *( השווי ההוגן של נכסי חוב לא סחירים שהוצגו בעלות מתואמת:

באור 6 - מניות

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח 

 193מניות סחירות 269

-- 

- - 



קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל
באורים לדוחות הכספיים ליום 31 בדצמבר 2017

באור 7 - השקעות אחרות

א. ההרכב:

ליום 31 בדצמבר

10

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

 השקעות אחרות סחירות

תעודות סל   158  107

קרנות נאמנות  76 54

מכשירים נגזרים  8 1
 1מוצרים מובנים  1

243 163 

 השקעות אחרות שאינן סחירות
  2מכשירים נגזרים   2

 165סך הכל השקעות אחרות 245   

ב. מכשירים נגזרים: 

להלן סכום החשיפה, נטו לנכס הבסיס, המוצג במונחי דלתא של העסקאות הפיננסיות שנעשו לתאריך הדוח הכספי:

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

 מניות  252  161

מדד - 3

מטבע זר )111(  )99(

-- 

-- 

- 



קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל
באורים לדוחות הכספיים ליום 31 בדצמבר 2017

באור 8 - זכאים ויתרות זכות

ליום 31 בדצמבר

11

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

 חברה מנהלת   1  -
התחייבויות בגין נגזרים 2 2

 -זכאים בגין השקעות  6

 2סך הכל זכאים ויתרות זכות 9

באור 9 - דמי ניהול 

א. פירוט דמי הניהול:

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

אלפי ש"חאלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 -* 1דמי ניהול שנגבו מתוך סך הנכסים 2

*פחות מ-1 אלפי ש"ח. 

ב. שיעור דמי ניהול מעמיתים:

לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

201720162015

%

 
%%

דמי ניהול מדמי גמולים: 
4.00 4.00שיעור דמי ניהול שהחברה המנהלת רשאית לגבות על פי הוראות הדין  4.00  

ד מי ניהול מסך נכסים: 
 1.10 1.05שיעור דמי ניהול שהחברה המנהלת רשאית לגבות על פי הוראות הדין  1.05  

 0.08 0.09שיעור דמי ניהול הממוצע שגבתה החברה המנהלת בפועל  0.17

- - - 

- - - 



קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל
באורים לדוחות הכספיים ליום 31 בדצמבר 2017

באור 10 - הוצאות ישירות

   לשנה שהסתיימה ביום 31 בדצמבר

13

201720162015201720162015

אלפי ש"ח

 
שיעור מתוך סך נכסים לתום שנה קודמת  )%(

עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך -* -* -* 0.019 0.024 0.038

עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  -* -* -* 0.022 0.009 0.015

עמלות ניהול חיצוני: 
   בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל  1  1  -*  0.058  0.066  0.075

   בגין השקעה בנכסים בישראל 
באמצעות תעודת סל -* -* -  0.001 0.001 -

 -* 0.001 0.001 -*  -*עמלות אחרות** -*

 0.099 0.101 0.129 -* 1סך הכל הוצאות ישירות 1

 *פחות מ 1 אלפי ש"ח. 

** עמלות אחרות כוללות הוצאות בעד ניהול תביעה או תובענה בגין תעודת סל ישראלית.

באור 11 - תשואות 

   תשואה שנתית נומינלית ברוטו
2017201620152014

באחוזים

קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל 9.04 4.56 1.31 4.86

באור 12 - יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים

א. יתרות עם בעלי עניין וצדדים קשורים

ליום 31 בדצמבר

20172016

אלפי ש"חאלפי ש"ח

החברה המנהלת )1(  -

צדדים קשורים אחרים:
מניות   1  3

 1אגרות חוב סחירות  1
 8קרנות השקעה  13

14 12 

יתרת נכסי חוב וחובות שוטפים הגבוהה ביותר במשך השנה של בעל עניין או צד קשור עמדה על 2 אלפי ש"ח.   

- - - - - - 

- - - - - - 

- 

- - 



קופת גמל למשרתי הקבע בצה"ל 
באורים לדוחות הכספיים ליום 31 בדצמבר 2017 

 
 

באור 12 - יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים )המשך( 
 

ב. עסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים 

 

לשנה שהסתיימה ביום 31 
בדצמבר 

 

 13
 

 2017

 
 2016

אלפי ש"ח 

 
אלפי ש"ח 

 1 דמי ניהול לחברה המנהלת  2 

    
באור 13 - התחייבויות תלויות והתקשרויות 

 

א. חובות מעבידים 

חוק הגנת השכר, התשי"ח - 1958 והתקנות שהותקנו על פיו, מטילים התחייבות על הקופה, בנסיבות שפורטו 
בחוק, בגין חובות של מעבידים לעובדיהם אשר לא סולקו במועדם על ידי העברת כספים לקופה. קיימת אי 
וודאות בכל הקשור לגובה הסכומים שבפיגור, כמו גם לעצם מחוייבות המעבידים בנושא, וזאת בין היתר, בשל 
סיבות שונות לאי העברת כספים לקופה האופייניים לסקטור קופות הגמל )כגון הפסקת יחסי עובד-מעביד, 

העברת כספים לקופה אחרת וכיוצ"ב(. להערכת הנהלת הקופה הסכומים הינם בהיקפים שאינם מהותיים. 
 

על מנת לגבות את החובות, כאמור, שולחת הנהלת הקופה מכתבי התראה למעבידים ולעמיתים ובמידת הצורך 
מגישה תביעות כנגד המעבידים החייבים. 

 

הקופה אינה ישות משפטית ועל כן ככל שמוגשות תביעות הרי שהן מוגשות נגד החברה המנהלת. לגילוי בדבר 
תביעות משפטיות שהוגשו נגד החברה המנהלת ראה ביאור 25.ב בדוח הכספי של החברה המנהלת. 

ב. 

 

 -------------------------


